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Abstract 
My master‘s thesis deals with the evaluation of the financial situation of the selected 
company during the years 2007-2011 which is accomplished by methods of the 
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V současné době je pro každý podnik, který chce dlouhodobě prosperovat a udržet se na 
trhu, nutná finanční analýza. Finanční analýza pomáhá zhodnotit finanční zdraví 
společnosti, identifikovat její silné a slabé stránky a je východiskem pro další kroky 
finančního řízení podniku. Poskytuje informace nejen managementu společnosti, ale 
také bankám, investorům, obchodním partnerům či zaměstnancům. Finanční analýza je 
velmi častým nástrojem užívaným ve firemní praxi a zaznamenává stále se zvyšující 
důležitost. Z tohoto důvodu jsem si zvolila pro svou diplomovou práci právě toto téma. 
 
Hlavním cílem diplomové práce je zhodnotit finanční situaci zvoleného podniku 
pomocí metod finanční analýzy a na základě zjištěných výsledků navrhnout opatření, 
která povedou ke zlepšení finančního zdraví společnosti. 
 
Diplomová práce je rozdělena do čtyř základních částí. První část se zabývá 
hodnocením současného stavu podniku, tj. jeho základní charakteristikou a strategickou 
analýzou, která zahrnuje SLEPT analýzu, Porterův model konkurenčních sil a SWOT 
analýzu.  
 
Teoretická část práce je zaměřena na definování významu finanční analýzy a na 
vymezení jejich uživatelů a zdrojů informací důležitých pro finanční analýzu. V této 
části jsou dále rozebrány elementární metody finanční analýzy, ke kterým patří analýza 
absolutních ukazatelů, analýza rozdílových ukazatelů, analýza poměrových ukazatelů a 
analýza soustav ukazatelů. 
 
Analytická část diplomové práce se věnuje zpracování samotné finanční analýzy 
společnosti za období 2007-2011, přičemž hlavními podklady k jejímu vyhotovení jsou 
účetní výkazy, a to rozvaha, výkaz zisku a ztráty a přehled o peněžních tocích. 
V poslední části práce jsou na základě zjištěných výsledků formulovány návrhy na 




1 HODNOCENÍ SOUČASNÉHO STAVU 
PROBLEMATIKY 
Následující kapitola se zaměřuje na formulování cílů vedoucích k řešení problému a 
metody, které budou využity při zpracování diplomové práce. Dále se kapitola zabývá 
stručnou charakteristikou společnosti a analýzou současného stavu podniku provedenou 
prostřednictvím SLEPT analýzy, Porterovy analýzy a SWOT analýzy. 
1.1 Formulace cílů vedoucích k řešení problému a použité metody 
Hlavním cílem diplomové práce je zhodnotit finanční situaci zvoleného podniku 
pomocí metod finanční analýzy a na základě zjištěných výsledků navrhnout opatření, 
která povedou ke zlepšení finančního zdraví společnosti. 
 
K dosažení hlavního cíle je potřeba splnit následující dílčí cíle: 
1. Vypracovat strategickou analýzu podniku zahrnující SLEPT analýzu pro 
zhodnocení obecného okolí, Porterův model konkurenčních sil pro posouzení 
oborového okolí a SWOT analýzu, která slouží k identifikaci silných a 
slabých stránek, příležitostí a hrozeb společnosti. 
2. Provést finanční analýzu podniku za období 2007-2011 na základě údajů z 
účetních výkazů. Jedná se o analýzu absolutních ukazatelů, rozdílových 
ukazatelů, poměrových ukazatelů a analýzu soustav ukazatelů. 
3. Zhodnotit finanční zdraví podniku prostřednictvím provedených analýz. 
4. Formulovat návrhy na zlepšení stávající finanční situace společnosti. 
 
Při zpracování práce je potřeba uplatňovat značné množství metod, které jsou velmi 
důležité pro dosažení vymezených cílů. K nejvýznamnějším metodám patří především 






Abstrakce je myšlenkový proces, jenž se vyznačuje analytickými a syntetickými 
postupy, jehož prostřednictvím se definují určité charakteristiky, vlastnosti a relace 
reality. Výsledkem abstrakce jsou pojmy, teorie, modely, které postihují z jistého 
hlediska podstatné stránky předmětů, jevů a procesů. Abstrakce představuje odhlížení 
od nepodstatných vlastností a vztahů. (1) 
 
Analýza znamená myšlenkové rozčlenění zkoumaného objektu na jednotlivé části, 
které umožňují odhalit strukturu objektu, oddělit podstatné od nepodstatného a složité 
redukovat na jednoduché. Cílem analýzy je poznat části jako prvky složitého celku. (1) 
 
Syntéza je proces sjednocování částí, vlastností a vztahů, vydělených prostřednictvím 
analýzy, v jeden celek. Syntéza doplňuje analýzu a tvoří s ní nerozbornou jednotku. (1) 
 
Srovnávání znamená pozorování objektů za účelem stanovení jejich shodných nebo 
rozdílných znaků. Je nejdůležitějším předpokladem zobecnění a má zásadní úlohu 
v úsudcích podle analogie. (1) 
 
Indukce je forma úsudku, kterým se ze zvláštních výroků získávají výroky všeobecné. 
Znamená přechod od jednotlivých faktů k obecným tvrzením. (1) 
 
Dedukcí rozumíme odvození výroků z jiných platných výroků. Důkaz nebo odvození 
tvrzení z jednoho nebo několika jiných tvrzení na základě zákonů logiky. (1) 
 
Matematické a statistické metody umožňují přesné (exaktní) vyjádření jevů a vztahů 
mezi nimi univerzálním matematickým jazykem. Pomocí matematických metod 
vyvozujeme z ověřených hypotéz obecné ekonomické závěry. Statistické metody se 





1.2 Charakteristika společnosti 
Následující kapitola je věnována charakteristice podniku, ve kterém je diplomová práce 
zpracována. Zaměřuje se na popis základních údajů o společnosti, její historii a 
současnost.  
1.2.1 Základní údaje 
Název společnosti:   Dotčená společnost, spol. s r.o. 
Právní forma:   společnost s ručením omezeným 
Základní kapitál:   10 000 000 Kč 
Datum vzniku:   5. listopadu 1991 
Předmět podnikání:  výkon práva myslivosti 
výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 
živnostenského zákona (3) 
1.2.2 Historie 
Dotčená společnost, spol. s r.o. vznikla privatizací v roce 1991. V okamžiku privatizace 
měl podnik 46 zaměstnanců a zastaralou technologii knihtisku a maloofsetového 
strojového parku umožňující pouze dvoubarevný tisk. Na podzim roku 1994 společnost 
zakoupila první ofsetový rotační stroj, který nahradil svou kapacitou dosavadní 
knihtiskové archové stroje, a tím přispěl ke zvýšení produktivity práce a objemu 
výroby. Díky této technologii mohla společnost zahájit produkci zcela nových, 
speciálních tiskopisů typu nekonečných formulářů, rychle oddělitelných sad a 
formulářových bloků na samopropisovacím papíře. V roce 1997 byly otevřeny první 
dvě maloobchodní prodejny. Činnost zahájily také čtyři mimoopavské expediční sklady, 
které zajišťovaly distribuci výrobků do všech regionů republiky. Po roce 2000 
pokračovala modernizace podniku, a to dalšími instalacemi ofsetových rotaček či 
obálkovacích technologií. V roce 2002 podnik posílil své mailingové aktivity a od roku 




Dotčená společnost, spol. s r.o. je ryze česká společnost s širokým portfoliem 
polygrafických služeb, která se zabývá ofsetovým i digitálním malonákladovým tiskem. 
Nabízí celou řadu produktů pro marketingové účely, např. plakáty, letáky, hlavičkové 
papíry, katalogy, brožury, vizitky, novoročenky. Podnik také patří mezi významné 
výrobce hospodářských tiskopisů pro Českou i Slovenskou republiku. K jeho 
produktům především náleží účetní knihy a ostatní účetní evidence, pokladní doklady, 
mzdové a personální tiskopisy, tiskopisy pro osobní a nákladní dopravu, tiskopisy pro 
bezpečnost práce, zdravotnické tiskopisy, tiskopisy pro zahraniční obchod a tiskopisy 
pro školy. (6) 
 
Nedílnou součástí sortimentu je rovněž tisk ceninových dokumentů s vysokým stupněm 
ochrany. Nejčastěji realizované dokumenty ceninové povahy jsou akcie, certifikáty, 
záruční listy, osvědčení, stravenky, šeky, jízdenky a poštovní známky. Společnost dále 
vyrábí poštovní poukázky typu A, C a dobírkové poukázky typu A. Zhotovuje i 
slovenské poštovní poukázky typu U. Podnik též poskytuje mailingové služby. 
V současné době podnik zaměstnává přibližně 380 zaměstnanců a má sedm 
maloobchodních prodejen v České republice a dvě na Slovensku. Zboží je možné 












1.3 Analýza současného stavu společnosti 
V této části diplomové práce je zpracována strategická analýza zvolené společnosti, 
která zahrnuje SLEPT analýzu, Porterův model konkurenčních sil a SWOT analýzu. 
1.3.1 SLEPT analýza 
Ke zhodnocení obecného okolí je použita analýza SLEPT, jež sleduje pět hlavních 
faktorů, a to sociální, legislativní, ekonomické, politické a technologické. (7) 
 
Sociální faktory 
V prvních třech čtvrtletích roku 2012 se počet obyvatel České republiky zvýšil               
o 7,8 tisíce na 10 513,2 tisíce osob. Přírůstek byl výsledkem nejen kladného salda 
zahraniční migrace (6,2 tisíce osob), ale počet obyvatel se zvýšil i přirozenou měnou, a 
to o 1,6 tisíce. Nejpočetnější skupinu tvoří osoby ve věku 15-64 let. Jedná se o velmi 
významnou část obyvatel, kteří mohou být zaměstnaní, a tudíž se aktivně zajímat o 
výrobky a služby podniku. V posledních letech také dochází ke stárnutí obyvatelstva, 
což má za následek snižující se počet ekonomicky aktivních osob. Vývoj počtu obyvatel 
v České republice v období 2007-2011 je uveden v tabulce 1. (8) 
 
Tabulka 1: Vývoj počtu obyvatel v ČR v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 9) 
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 
Počet obyvatel 10 381 130 10 467 542 10 506 813 10 532 770 10 505 445 
Muži 5 082 934 5 136 377 5 157 197 5 168 799 5 158 210 
Ženy 5 298 196 5 331 165 5 349 616 5 363 971 5 347 235 
0-14 let 1 476 923 1 480 007 1 494 370 1 518 142 1 541 241 
15-64 let 7 391 373 7 431 383 7 413 560 7 378 802 7 262 768 
65 a více let 1 512 834 1 556 152 1 598 883 1 635 826 1 701 436 






Dalším sociálním faktorem je obecná míra nezaměstnanosti, která dosáhla ve 3. čtvrtletí 
roku 2012 hodnoty 7,0 %, což je o 0,4 procentního bodu více než před rokem. V třídění 
podle stupně dosaženého vzdělání mají nízkou míru nezaměstnanosti trvale 
vysokoškoláci (3,5 %) a osoby s úplným středním vzděláním s maturitou (4,8 %). 
Vysoká míra nezaměstnanosti přetrvává ve skupině osob se základním vzděláním    
(28,3 %), nadprůměrná je i v početné skupině osob se středním vzděláním bez maturity 
včetně vyučených (7,8 %). Tabulka 2 znázorňuje vývoj obecné míry nezaměstnanosti 
v České republice v letech 2007-2011. (10) 
 
Tabulka 2: Vývoj obecné míry nezaměstnanosti v ČR v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 11) 
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 
Obecná míra nezaměstnanosti (v %) 5,3 4,4 6,7 7,3 6,7 
 
 
Posledním ze sociálních faktorů, jímž se budu zabývat, je průměrná hrubá měsíční 
mzda. Ve 3. čtvrtletí roku 2012 činila průměrná hrubá měsíční nominální mzda celkem 
24 514 Kč, což je o 348 Kč (1,4 %) více než ve stejném období roku 2011. 
Spotřebitelské ceny se zvýšily za uvedené období o 3,3 %, reálně se tak mzda snížila o 
1,8 %. Proti předchozímu čtvrtletí vzrostla průměrná mzda ve 3. čtvrtletí roku 2012 po 
očištění od sezónních vlivů o 0,3 %. V 1. až 3. čtvrtletí roku 2012 dosáhla průměrná 
mzda výše 24 408 Kč, v meziročním srovnání činil přírůstek 563 Kč (2,4 %). 
Spotřebitelské ceny se zvýšily za uvedené období o 3,4 %, reálně se mzda snížila o        
1,0 %. Vývoj průměrné hrubé měsíční nominální mzdy v období 2007-2011 zobrazuje 
tabulka 3. (12) 
 
Tabulka 3:Vývoj průměrné hrubé měsíční nominální mzdy v ČR v letech 2007-2011(zdroj: vlastní zpracování 
dle zdroje 13) 
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 







Legislativní a politické faktory 
Podnik musí dodržovat při vykonávání podnikatelské činnosti velké množství zákonů, 
předpisů, vyhlášek a dalších nařízení. K zákonům, které mají vliv na společnost, 
zejména patří: 
 zákon č. 235/2004 Sb., o dani z přidané hodnoty, 
 zákon č. 586/1992 Sb., o daních z příjmu,  
 zákon č. 513/1991 Sb., obchodní zákoník, 
 zákon č. 262/2006 Sb., zákoník práce,  
 zákon č. 563/1991 Sb., o účetnictví. 
 
V rámci daňové reformy poslanecká sněmovna schválila novelu zákona o dani z přidané 
hodnoty. S účinností od 1. 1. 2013 došlo ke zvýšení sazby daně z přidané hodnoty o 
jeden procentní bod, tzn. základní sazba se zvýšila z 20 % na 21 % a snížená sazba z      
14 % na 15 %. (14) 
 
Od 1. 1. 2013 také začala historicky největší reforma penzijního systému od roku 1989, 
kdy český důchodový systém se nově skládá ze tří pilířů. Základ důchodového systému 
tvoří v důchodové reformě stále současný průběžný systém, tj. I. pilíř, do něhož přispívá 
ekonomicky aktivní generace a z něhož jsou zároveň vypláceny penze dnešním 
důchodcům. Každý má navíc možnost z nynějších povinných odvodů na sociální 
pojištění odvádět malou část na svůj soukromý penzijní účet (tzv. opt-out, částečné 
vyvázání) v rámci II. pilíře. Ten spočívá v celoživotním důchodovém spoření u vybrané 
penzijní společnosti. Pokud klient do II. pilíře vstoupí, sníží se mu o tři procentní body 
(z 28 % na 25 %) sazba pojistného na státní důchodové pojištění a zároveň bude 
odvádět pojistné na své osobní důchodové spoření ve výši 5 % vyměřovacího základu. 
(15) 
 
V současné době byla pozornost věnována zejména první přímé volbě prezidenta České 
republiky, která se řídila zákonem č. 71/2012 Sb. o zavedení přímé volby prezidenta. 
V prvním kole prezidentské volby získal nejvíce hlasů Miloš Zeman (24,21 %) a na 
druhém místu se umístil Karel Schwarzenberg (23,40 %). V druhém kole si obyvatelé 
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České republiky v první přímé volbě zvolili za prezidenta Miloše Zemana, který získal 
54,80 % hlasů. (16) 
 
Ekonomické faktory 
Z ekonomických faktorů se zaměřím na hrubý domácí produkt a inflaci. Hrubý domácí 
produkt očištěný o cenové vlivy a sezónnost klesl ve 3. čtvrtletí roku 2012 v 
meziročním srovnání o 1,3 % a v porovnání s předchozím čtvrtletím o 0,3 %. V úhrnu 
za první tři čtvrtletí byl v tuzemské ekonomice vytvořen hrubý domácí produkt o 0,9 % 
nižší než ve stejném období minulého roku. (17) 
 
Příčinou prohlubujícího se poklesu hrubého domácího produktu ve 3. čtvrtletí roku 
2012 byla zejména postupně slábnoucí domácí poptávka, snižující se investice do 
staveb, strojního vybavení a dopravních prostředků. Klesající tendenci však měly i 
spotřební výdaje domácností. Přebytky zahraničního obchodu přitom již nebyly, stejně 
jako v 1. pololetí, schopné kompenzovat snižující se tuzemskou spotřebu. Vývoj 
hrubého domácího produktu v České republice v období 2007-2011 vypočítaného 
důchodovou metodou je uveden v tabulce 4. (17) 
 
Tabulka 4: Vývoj hrubého domácího produktu v ČR v letech 2007 – 2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 
18) 
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 
Hrubý domácí produkt  
(v mil. Kč) 
3 662 573 3 848 411 3 758 979 3 799 547 3 841 370 
 
 
Průměrná míra inflace vyjádřená přírůstkem indexu spotřebitelských cen v roce 2012 
proti průměru roku 2011 byla 3,3 %, což je o 1,4 procentního bodu více než v roce 2011 
a nejvyšší hodnota za poslední čtyři roky. V tabulce 5 je znázorněn vývoj průměrné 
míry inflace vyjádřené přírůstkem indexu spotřebitelských cen v České republice 




Tabulka 5: Vývoj průměrné míry inflace v ČR v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 20) 
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 




V dnešní době je velice důležité věnovat pozornost technologickým pokrokům, protože 
mají významný vliv na konkurenceschopnost společnosti. Vedou k úspoře nákladů, času 
a zvýšení kvality produktů či poskytovaných služeb. Dotčená společnost, spol. s r.o. se 
neustále snaží modernizovat své technologie v oblasti ofsetového, digitálního i 
ceninového tisku. V současnosti podnik realizuje dostavbu nového logistického centra a 
výrobní haly. (6) 
1.3.2 Porterův model konkurenčních sil 
Pro ohodnocení oborového okolí využiji Porterův model konkurenčních sil, který se 
zaměřuje na hrozbu vstupu nových konkurentů do odvětví, vyjednávací sílu dodavatelů, 
vyjednávací sílu odběratelů, hrozbu substitutů a rivalitu firem působících na daném 
trhu. (7) 
 
Hrozba vstupu nových konkurentů do odvětví 
Bariéry vstupu nových konkurentů do odvětví jsou poměrně vysoké, a to především 
z důvodu potřeby značného množství kapitálu na nákup technologického vybavení. 
Další překážkou je existence silné konkurence, a proto je obtížné pro novou společnost 
získat dobré postavení na trhu. Dále je také nutné zaměstnávat kvalifikovaný personál. 
Dle mého názoru je hrozba vstupu nových konkurentů do odvětví nízká až střední. 
Dotčená společnost, spol. s r.o. působí na trhu již od roku 1991 a za tuto dobu si 
vybudovala výbornou pověst v oblasti polygrafických služeb, a tudíž hrozbu spíše 






Vyjednávací síla dodavatelů 
Mezi hlavní dodavatele společnosti řadíme především dodavatele papíru a náplní do 
tiskáren. Podnik podepisuje s dodavateli rámcové smlouvy, jež jsou uzavírané na 
předem stanovené období a jsou v nich vymezeny smluvní podmínky. Dle spokojenosti 
s dodavatelem je smlouva obnovena, anebo dojde k její změně. Domnívám se, že 
vyjednávací síla dodavatelů není velmi vysoká, neboť v polygrafickém odvětví působí 
celá řada dodavatelů a podnik si v případě potíží může zvolit jiného. Společnost při 
výběru dodavatele klade důraz hlavně na kvalitu, rychlost dodávky a cenu. 
 
Vyjednávací síla odběratelů 
Podnik má značné množství zákazníků, kterými jsou jak běžní spotřebitelé, tak větší 
společnosti. Významnou skupinu odběratelů tvoří především podnikatelé a finanční 
instituce, pro které podnik vytváří formuláře. Dle mého názoru je vyjednávací síla 
odběratelů relativně nízká. 
 
Hrozba substitutů 
Hrozba substitutů pro dotčenou společnost, spol. s r.o. není skoro žádná, protože většina 
zakázek se uskutečňuje podle konkrétních přání zákazníků.  
 
Rivalita firem působících na daném trhu 
V odvětví polygrafických služeb existuje velká konkurence. K největším konkurentům 
dotčené společnosti, spol. s r.o. patří Obchodní tiskárna, a.s., která se zabývá výrobou 
formulářů, grafických a samolepicích etiket a flexibilních obalů. Dalšími významnými 
konkurenty jsou podniky Svoboda Press s.r.o. a SEVEROTISK s.r.o., mezi jejichž 
hlavní produkty řadíme časopisy, katalogy, letáky, brožury, prospekty, vizitky a další 
reklamní tiskoviny. Podle mého názoru je rivalita firem působících na daném trhu velmi 
vysoká. (21) 
1.3.3 SWOT analýza 
Cílem SWOT analýzy je identifikovat silné (strengths) a slabé (weaknesses) stránky, 
příležitosti (opportunities) a hrozby (threats) společnosti. (7)  
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Tabulka 6: SWOT analýza (zdroj: vlastní zpracování) 
Silné stránky Slabé stránky 
 
 Dlouholetá tradice 
 
 Malá propagace 
 Vysoká kvalita poskytovaných služeb  Velké množství pohledávek po lhůtě  
 Moderní technologie splatnosti 
 Široký sortiment služeb   
 Kvalifikovaný personál   
 E-shop   






 Spolupráce s jinými dodavateli a 
 
 Vysoká konkurence 
      odběrateli  Ztráta zakázek 
 Zvýšení povědomí o společnosti  Zvýšení daní 






2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
Teoretická část diplomové práce se zabývá významem finanční analýzy, jejími uživateli 
a zdroji informací pro potřeby finanční analýzy. V této části práce jsou dále rozebrány 
elementární metody finanční analýzy, ke kterým patří analýza absolutních ukazatelů, 
analýza rozdílových ukazatelů, analýza poměrových ukazatelů a analýza soustav 
ukazatelů. 
2.1 Význam finanční analýzy 
Finanční analýza je nástrojem pro komplexní zhodnocení finančního zdraví podniku. 
Představuje systematický rozbor získaných dat, která jsou obsažena především v 
účetních výkazech. Finanční analýza v sobě zahrnuje ohodnocení firemní minulosti, 
současnosti a předpovídání budoucích finančních podmínek. Jejím hlavním úkolem je 
posoudit úroveň finanční situace společnosti, identifikovat slabiny, které by mohly vést 
k problémům a determinovat silné stránky související s možným budoucím 
zhodnocením majetku podniku. Finanční analýza by měla rovněž připravit opatření ke 
zlepšení a podklady pro interní rozhodování managementu společnosti. (22) 
2.2 Uživatelé finanční analýzy 
Informace o finančním stavu společnosti jsou předmětem zájmu mnoha subjektů, jež 
jsou určitým způsobem spjaty s podnikem či jsou jím nějakým způsobem ovlivněny. 
Tyto subjekty můžeme rozdělit na externí a interní dle jejich přístupu k vnitřním 
informacím o dané společnosti. K interním uživatelům analýzy patří zejména 
management, zaměstnanci a odboráři. Externími uživateli jsou investoři, banky a jiní 
věřitelé, dodavatelé, odběratelé, stát a jeho orgány, konkurenti, makléři, daňoví poradci, 








Investoři (akcionáři a ostatní), kteří jsou pro podnik poskytovateli kapitálu, sledují 
informace o finanční výkonnosti společnosti ze dvou důvodů. Prvním je zajištění 
dostačujícího množství informací pro rozhodování o případných investicích v podniku. 
Hlavní zájem akcionářů se soustřeďuje k míře rizika a výnosu jimi vloženého kapitálu. 
Druhým důvodem je získání informací o tom, jak společnost nakládá se zdroji, které již 
investoři poskytli. (24) 
 
Banky a ostatní věřitelé 
Pro věřitele jsou informace o finančním stavu potenciálního dlužníka důležité proto, aby 
se mohli rozhodnout, zda poskytnou či neposkytnou úvěr, v jaké výši a za jakých 
podmínek. Banka posuzuje před povolením úvěru bonitu dlužníka a u střednědobých a 




Mezi obchodní partnery patří dodavatelé a odběratelé. Dodavatelé se zajímají především 
o to, zda společnost je a bude schopna hradit své splatné závazky. Z krátkodobého 
hlediska sledují hlavně solventnost, likviditu a zadluženost. Z dlouhodobého hlediska 
věnují pozornost předpokladům dlouhodobé stability dodavatelských vztahů. 
Odběratelé mají zájem na příznivé finanční situaci dodavatele, a to zejména v případě, 
že jejich možnosti nákupu jsou, při případném bankrotu dodavatelského podniku, 
poměrně omezené a mohlo by dojít k problémům při zajišťování výroby. (24) 
 
Stát a jeho orgány 
Stát a jeho orgány využívají informace z finanční analýzy zejména z důvodu kontroly 
správnosti odvedených daní, pro statistické účely, kontrolu podniků se státní 
majetkovou účastí, rozdělování finančních výpomocí společnostem či získání přehledu 







Konkurenti se soustřeďují při tvorbě analýzy především na srovnání vlastních výsledků 
s hodnotami podobných podniků či s hodnotami odvětví, aby byli sami schopni 
identifikovat svoje rezervy a odstranit slabá místa v řízení společnosti. Centrem jejich 
pozornosti jsou informace týkající se rentability, ziskové marže, cenové politiky, 
obratovosti a investic. (23) 
 
Manažeři 
Manažeři využívají informace poskytované finanční analýzou hlavně pro dlouhodobé a 
operativní finanční řízení podniku. Tyto informace umožňují vytvořit zpětnou vazbu 
mezi řídícím rozhodnutím a jeho praktickým důsledkem. Znalost finanční situace 
společnosti umožňuje manažerům rozhodovat se správně při získávání finančních 
zdrojů, zajišťování optimální majetkové struktury, alokaci volných peněžních 
prostředků, rozdělování disponibilního zisku apod. (25) 
 
Zaměstnanci 
Zaměstnanci kladou důraz na prosperitu, hospodářskou a finanční stabilitu svého 
podniku, protože jim jde o zachování pracovních míst, mzdové podmínky či jiné 
benefity poskytované zaměstnavatelem. Mnohdy jsou obdobně jako řídící pracovníci 
motivováni výsledky hospodaření. (25) 
2.3 Zdroje informací pro finanční analýzu 
Většinu údajů pro potřeby finanční analýzy poskytuje finanční účetnictví, především 
tedy výkazy účetní závěrky, které musí poskytovat věrný a poctivý obraz předmětu 
účetnictví a finanční situace účetní jednotky. Dle zákona je účetní závěrka tvořena 
rozvahou, výkazem zisku a ztráty a přílohou. Některé společnosti mají povinnost 
zahrnout do účetní závěrky také přehled o peněžních tocích a přehled o změnách 
vlastního kapitálu. Kromě účetní závěrky může sloužit jako významný zdroj informací 
také výroční zpráva, kterou musí zveřejnit účetní jednotky podléhající podle § 21 




Pro detailní rozbor finanční situace podniku nepostačují pouze samotné účetní výkazy, 
ale důležité jsou i další zdroje, např. burzovní zpravodajství, předpovědi analytiků, 
firemní statistiky, interní směrnice a rovněž nekvantifikované informace typu zpráv 
vedoucích zaměstnanců, auditorů apod. (24) 
2.3.1 Rozvaha 
Rozvaha zachycuje stav majetku v podniku a zdrojů jeho krytí k určitému datu, většinou 
k poslednímu dni účetního období, v peněžním vyjádření. Její tvorba vychází ze 
základního účetního pravidla, které říká, že aktiva musí být vždy kryta stejnou hodnotou 




Majetková struktura podniku tvoří podrobnou strukturu aktiv podniku. Ta jsou 
výsledkem minulých investičních rozhodnutí a očekává se od nich, že přinesou 
společnosti určitý ekonomický efekt. Aktiva se v základním členění dle jejich likvidity 
skládají z položek dlouhodobého majetku a oběžných aktiv. Dlouhodobý majetek 
vytváří provozní kapacitu podniku. Je charakterizován dobou použitelnosti delší než 
jeden rok a postupným opotřebováním. Lze jej rozdělit na dlouhodobý nehmotný 
majetek, dlouhodobý hmotný majetek a dlouhodobý finanční majetek. Oběžná aktiva 
mění svoji podobu několikrát během jednoho reprodukčního cyklu a do spotřeby 
přechází jednorázově. Doba jejich vázanosti a využitelnosti je kratší než jeden rok. 
Oběžná aktiva tvoří zásoby, dlouhodobé a krátkodobé pohledávky a krátkodobý 
finanční majetek. Poslední složkou aktiv je časové rozlišení, které zahrnuje náklady a 
příjmy příštích období. (24) 
 
Pasiva 
Pasiva nám ukazují, jakým způsobem jsou aktiva společnosti financována. V základním 
členění jsou řazena podle vlastnictví, ze kterého zdroje pocházejí a dělíme je tedy na 
zdroje vlastní (vlastní kapitál) a zdroje cizí. Vlastní kapitál jsou vlastní zdroje, jež byly 
do podnikání vloženy nebo byly vytvořeny hospodářskou činností podniku. Vlastní 
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kapitál podrobněji členíme na základní kapitál, kapitálové fondy, fondy ze zisku, 
výsledek hospodaření minulých let a výsledek hospodaření běžného účetního období. 
Cizí zdroje jsou prostředky, které byly podniku zapůjčeny na omezenou dobu jinými 
subjekty za stanovenou cenu. Jedná se tedy (většinou) o úročené zdroje. Součástí cizích 
zdrojů jsou rezervy, dlouhodobé a krátkodobé závazky a bankovní úvěry a výpomoci. 
Poslední složkou pasiv je časové rozlišení, jež zahrnuje výdaje a výnosy příštích 
období. (23) 
2.3.2 Výkaz zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty zachycuje vztahy mezi výnosy podniku dosaženými za určité 
období a náklady spojenými s jejich vytvořením. Na rozdíl od rozvahy, kde jsou 
veličiny zachyceny k určitému datu, výkaz zisku a ztráty poskytuje údaje za určité 
časové období (tzv. tokové veličiny). Je sestavován při uplatnění tzv. akruálního 
principu, podle kterého jsou za výnosy považovány všechny peněžní částky, které 
podnik získal svou činností za dané účetní období, bez ohledu na to, zda došlo v tomto 
období k jejich inkasu. Náklady naopak představují všechny účelně vynaložené peněžní 
částky podniku na získání výnosů v daném účetním období, i když v tomto období 
nemuselo dojít k jejich skutečnému zaplacení. Výkaz zisku a ztráty slouží k posouzení 
schopnosti podniku zhodnocovat vložený kapitál. (24) 
 
Výkaz zisku a ztráty je uspořádán do tří částí, a to na provozní, finanční a mimořádnou. 
Nejvýznamnější je část provozního výsledku hospodaření, která vzniká jako rozdíl 
provozních výnosů a provozních nákladů. Hlavní složku provozních výnosů tvoří tržby 
za prodej zboží a tržby za prodej vlastních výrobků a služeb. Analogicky najdeme ve 
výkazu zisku a ztráty hospodářské výsledky ostatních částí. Speciálně se ještě vyděluje 
výsledek hospodaření za běžnou činnost, jenž je součtem provozního a finančního 
hospodářského výsledku. Celkový výsledek hospodaření za účetní období je poté 
součtem výsledku za běžnou činnost a mimořádného výsledku hospodaření. (25) 
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2.3.3 Příloha účetní závěrky 
Příloha účetní závěrky poskytuje doplňující a vysvětlující informace k rozvaze a k 
výkazu zisku a ztráty. Přispívá především k lepšímu pochopení výkazů z pohledu 
externích uživatelů. Obsah ani forma přílohy nejsou striktně upraveny, ale její obsah je 
závazný a měla by zahrnovat obecné údaje, informace o používaných účetních 
metodách, obecných účetních zásadách a způsobech oceňování, doplňující informace 
k účetním výkazům a přehled o peněžních tocích. (24) 
2.3.4 Přehled o peněžních tocích 
Přehled o peněžních tocích (cash flow) je výkaz, který poskytuje informace o peněžních 
tocích za uplynulé účetní období, tj. o příjmech, výdajích, změně stavu peněžních 
prostředků (peníze v pokladně a na účtech, ceniny, peníze na cestě) a peněžních 
ekvivalentů (obchodovatelné cenné papíry, termínované vklady do tří měsíců) a o 
skladbě příjmů a výdajů, jež vedly ke změně. Rozlišuje peněžní toky ze tří základních 
činností, a to z provozní, investiční a finanční. (25) 
 
Výkaz cash flow lze sestavit pomocí dvou metod – přímé a nepřímé. Podstatou přímé 
metody je, že jsou vykázány hlavní skupiny peněžních příjmů a výdajů. Nepřímá 
metoda je založena na vykázání peněžních toků za provozní činnost a úpravě 
hospodářského výsledku o nepeněžní operace (odpisy, tvorba a čerpání rezerv a 
opravných položek apod.), změny stavu zásob, pohledávky a závazky a položky 
náležející do investiční nebo finanční činnosti. V praxi se většinou využívá metoda 
nepřímá. (24) 
2.4 Metody finanční analýzy 
Metody, které jsou využívány ve finanční analýze lze rozdělit na metody využívající 
elementární matematiku a na metody založené na složitějších matematických postupech 
a myšlenkách. (28) 
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2.4.1 Elementární metody finanční analýzy 
Principem elementárních metod jsou základní aritmetické operace s ukazateli. Finanční 
analýza zpracovaná tímto přístupem je většinou zcela postačující. Elementární metody 
jsou v praxi velice rozšířené, a to zejména pro svou jednoduchost a přehlednost. 
Nicméně zjednodušení někdy nepodává pravdivý obraz skutečnosti, a proto je nelze 
použít ve všech situacích. K elementárním metodám patří analýza absolutních 
ukazatelů, analýza rozdílových ukazatelů, analýza cash flow, analýza poměrových 
ukazatelů a analýza soustav ukazatelů. (29) 
2.4.2 Vyšší metody finanční analýzy 
Vyšší metody rozdělujeme na matematicko-statistické metody a nestatistické metody. 
Matematicko-statistické metody jsou obtížnější na vypracování, a proto zde hraje 
důležitou roli kvalita zpracování a znalost podstaty metod. Můžeme sem zahrnout 
bodové a intervalové odhady ukazatelů, empirické distribuční funkce, statistické testy 
odlehlých dat, analýzu rozptylu a další. Nestatistické metody jsou rozvíjeny díky 
hranicím použitelnosti metod statistických. Jejich zavádění do praxe je rychlé a vedené 
především snahou získat ze znalosti těchto metod určité výhody na kapitálových trzích. 
Jde například o metody založené na teorii matných množin, metody formální 
matematické logiky, expertní systémy a neuronové sítě. (30) 
2.5 Analýza absolutních ukazatelů 
K hodnocení finanční situace podniku je při této analýze využíváno přímo údajů 
obsažených v účetních výkazech. Sledují se jak změny absolutní hodnoty ukazatelů v 
čase, tak jejich změny procentní. Analýza absolutních ukazatelů v sobě zahrnuje 
analýzu vývojových trendů (horizontální analýzu) a procentní rozbor komponent 
(vertikální analýzu). (28) 
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2.5.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza zkoumá změny absolutních ukazatelů a jejich procentní změny 
v čase. Výchozí data jsou obsažena v účetních výkazech, popř. ve výročních zprávách 
podniku. Porovnání jednotlivých položek výkazů v čase se provádí po řádcích, 
horizontálně, a proto je tato metoda nazývána horizontální analýzou absolutních 
ukazatelů. Absolutní změnu vypočteme jako rozdíl dvou hodnot za dvě po sobě jdoucí 
období. Relativní (procentní) změnu získáme jako podíl absolutní změny a hodnoty 
výchozího období. Tuto změnu označujeme také jako tempo růstu. Důležité je mít pro 
tuto analýzu potřebné množství dat za několik posledních let, aby závěry byly 
dostatečně průkazné. (23, 31) 
2.5.2 Vertikální analýza 
Vertikální analýza zjišťuje podíl jednotlivých položek výkazů na zvoleném základu. Při 
analýze rozvahy jsou položky výkazu vyjádřeny jako procento z celkových aktiv, resp. 
z celkových pasiv. Ve výkazu zisku a ztráty se jako základ pro procentní vyjádření 
určité položky bere obvykle velikost celkových výnosů nebo tržeb. Tato technika 
umožní zkoumat relativní strukturu aktiv a pasiv a roli jednotlivých činitelů na tvorbě 
zisku. Pracuje s účetními výkazy v jednotlivých letech odshora dolů, nikoli napříč 
jednotlivými lety, a proto se označuje jako vertikální analýza. Máme-li navíc vedle sebe 
údaje za dva roky či více let, můžeme identifikovat trendy nebo nejzávažnější časové 
změny komponent. Nevýhodou vertikální analýzy je především to, že změny pouze 
konstatuje, neukazuje však jejich příčiny. (25) 
2.6 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele slouží k analýze a řízení finanční situace podniku (zejména jeho 
likvidity) a obvykle se označují jako finanční fondy nebo fondy finančních prostředků. 
Fond je chápán jako agregace určitých stavových ukazatelů vyjadřujících aktiva nebo 
pasiva, resp. jako rozdíl mezi souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv a určitých 
položek krátkodobých pasiv (tzv. čistý fond). Mezi nejčastěji využívané fondy ve 
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finanční analýze patří čistý pracovní kapitál, čisté pohotové prostředky a čistý peněžní 
majetek. (28) 
2.6.1 Čistý pracovní kapitál (net working capital) 
Čistý pracovní kapitál představuje část oběžného majetku, která se během roku přemění 
v pohotové peněžní prostředky a po splacení krátkodobých závazků může být použita 
k uskutečnění podnikových záměrů. Představuje tedy část oběžného majetku, jež je 
finančně kryta dlouhodobými zdroji. (32) 
 
ČPK = Oběžná aktiva – Krátkodobé závazky (32) 
nebo 
ČPK = Dlouhodobé zdroje – Stálá aktiva (32) 
 
Čím vyšší je hodnota čistého pracovního kapitálu, tím větší by měla být schopnost 
podniku hradit své závazky (při dostatečné likvidnosti jeho složek). Jestliže jsou v 
ukazateli zahrnuty málo likvidní nebo dlouhodobě či trvale nelikvidní položky (např. 
neprodejné výrobky, nevymahatelné pohledávky), nemusí jeho růst vždy znamenat 
zvyšování likvidity. Jeho výše může být také značně ovlivněna použitými způsoby 
oceňování. Nabývá-li čistý pracovní kapitál záporných hodnot, jedná se o tzv. nekrytý 
dluh. (25) 
2.6.2 Čisté pohotové prostředky  
Čisté pohotové prostředky se využívají pro sledování okamžité likvidity a představují 
rozdíl mezi pohotovými peněžními prostředky a okamžitě splatnými závazky. 
Peněžními prostředky se rozumí peníze v hotovosti a na běžných účtech, někdy se 
zahrnují i jejich ekvivalenty jako směnky, šeky, krátkodobé termínové vklady, 
krátkodobé cenné papíry, poněvadž v podmínkách fungujícího kapitálového trhu jsou 
rychle přeměnitelné na peníze. Výhodou ukazatele je jeho nízká souvislost s 
podnikovými oceňovacími technikami. Může však být nevědomky či záměrně ovlivněn 
časovým posunem plateb vzhledem k okamžiku zjišťování likvidity zadržením nebo 
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naopak dřívějším uskutečněním plateb. Účetní závěrky neposkytují pro externí 
analytiky vstupní údaje pro výpočet tohoto ukazatele. (25) 
 
ČPP = Pohotové peněžní prostředky - Okamžitě splatné závazky (25) 
2.6.3 Čistý peněžní majetek  
Čistý peněžní majetek představuje střední cestu mezi oběma výše uvedenými ukazateli. 
Je konstruovaný tak, že vedle pohotových prostředků a jejich ekvivalentů zahrnuje do 
oběžných aktiv ještě krátkodobé pohledávky (bez nevymahatelných). (25) 
 
ČPM = Oběžná aktiva - Zásoby - Nelikvidní pohledávky - Krátkodobé závazky (25) 
2.7 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele charakterizují vzájemný vztah mezi dvěma nebo více absolutními 
ukazateli pomocí jejich podílu. Nejčastěji vycházejí z účetních dat. Údaje, které zjistíme 
z rozvahy, mají charakter stavových ekonomických veličin (zachycují veličiny 
k určitému datu). Naproti tomu informace z výkazu zisku a ztráty popisují výsledky 
činnosti za určité období. Poměrové ukazatele jsou nejrozšířenější metodou finanční 
analýzy, protože dávají možnost získat rychlý a nenákladný obraz o základních 
finančních charakteristikách společnosti. Umožňují srovnání určitého podniku s jinými 
podniky nebo s odvětvovým průměrem. Zde je potřeba dbát na srovnatelnost údajů a 
obsah jednotlivých ukazatelů. (31) 
 
Podle oblasti finanční analýzy se poměrové ukazatele obvykle člení na ukazatele 
rentability, aktivity, zadluženosti, likvidity a kapitálového trhu. Tyto ukazatele lze 
uspořádat do soustavy paralelní nebo pyramidové. V paralelní soustavě jsou vytvářeny 
výše uvedené skupiny ukazatelů, které se zaměřují na konkrétní stránku finančního 
zdraví podniku. Tyto skupiny jsou vnímány jako rovnocenné a při hodnocení podniku 
mají stejnou váhu. Předpokládá se, že je stejně důležité, aby byl podnik rentabilní a 
zároveň přiměřeně zadlužený a likvidní. V pyramidových soustavách je vybrán 
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vrcholový (syntetický) ukazatel, který je postupně rozkládán do analytických ukazatelů, 
jež jeho změny vysvětlují a kvantifikují. (24, 33) 
2.7.1 Ukazatele rentability (profitability ratios) 
Ukazatele rentability jsou konstruovány jako poměr konečného efektu dosaženého 
podnikatelskou činností k nějaké srovnávací základně, která může být jak na straně 
aktiv, tak na straně pasiv, nebo k jiné bázi. Znázorňují pozitivní nebo negativní vliv 
řízení aktiv, financování podniku a likvidity na rentabilitu. Udávají, kolik korun zisku 
připadá na jednu korunu jmenovatele. Ukazatelů rentability existuje velké množství, a 
proto v následující části budou vysvětleny ty nejznámější a nejpoužívanější. (24) 
 
Rentabilita aktiv (return on assets) 
Rentabilita aktiv je klíčovým měřítkem rentability. Poměřuje zisk podniku s celkovými 
vloženými prostředky bez ohledu na to, zda byly financovány z vlastních, nebo cizích 
zdrojů. Nejčastěji se používá konstrukce s EBIT v čitateli. Tento tvar ukazatele je 
užitečný při porovnávání společností s rozdílnými daňovými podmínkami a s různým 
podílem dluhu ve finančních zdrojích. (28) 
 
ROA = EBIT / Aktiva (34) 
 
Rentabilita vlastního kapitálu (return on equity) 
Rentabilita vlastního kapitálu vyjadřuje efektivnost reprodukce kapitálu vloženého 
akcionáři. Měří, kolik čistého zisku připadá na jednu korunu investovanou vlastníky 
společnosti. (35) 
 
ROE = EAT / Vlastní kapitál (35) 
 
Rentabilita investovaného kapitálu (return on capital employed) 
Rentabilita investovaného kapitálu hodnotí výnosnost dlouhodobého investovaného 
kapitálu (vlastního i cizího). Vyjadřuje, jakého provozního hospodářského výsledku 
před zdaněním podnik dosáhl z jedné koruny investované akcionáři a věřiteli. (24) 
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ROCE = EBIT / Vlastní kapitál + Rezervy + Dlouhodobé závazky + 
+ Bankovní úvěry dlouhodobé (24) 
 
Rentabilita tržeb (return on sales)  
Rentabilita tržeb udává, kolik korun zisku podnik vytvoří z jedné koruny tržeb. 
Rentabilitu tržeb počítáme buď s EBIT nebo s čistým ziskem. Výpočet vycházející z 
čistého zisku je vyjádření důležitého ukazatele, ziskové marže podniku, který je 
užitečným nástrojem pro srovnávání s konkurenčními podniky v oboru. Varianta 
založená na EBIT umožňuje srovnání podniků s různou strukturou financování. (24) 
 
ROS = EBIT / Tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb + Tržby z prodeje zboží (24) 
nebo 
ROS = EAT / Tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb + Tržby z prodeje zboží (24) 
2.7.2 Ukazatele likvidity (liquidity ratios) 
Ukazatele likvidity odpovídají na otázku, zda je podnik schopen včas splatit své 
krátkodobé závazky. Poměřují to, čím je možno platit (čitatel), s tím, co je nutno 
zaplatit (jmenovatel). Zabývají se nejlikvidnější částí majetku společnosti ve vztahu 
k závazkům společnosti s nejkratší dobou splatnosti. V rozvaze jsou aktiva řazena dle 
stupně své likvidity neboli podle toho, jak rychle je možné realizovat jejich přeměnu 
v hotové peníze. Likvidita je obvykle spojována se třemi základními poměrovými 
ukazateli, a to s běžnou likviditou, pohotovou likviditou a hotovostní likviditou. (36) 
 
Běžná likvidita (current ratio) 
Ukazatel běžné likvidity udává, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé závazky 
podniku. Znamená to, kolikrát je společnost schopna uspokojit své věřitele, kdyby 
proměnila veškerá oběžná aktiva v daném okamžiku na hotovost. Při výpočtu běžné 
likvidity by měla být zvážena struktura zásob a jejich reálné ocenění vzhledem k jejich 
prodejnosti. Neprodejné zásoby je vhodné pro účely výpočtu odečíst, neboť nepřispívají 
k likviditě podniku. Dále bychom měli posoudit strukturu pohledávek, a to zejména 
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z hlediska pohledávek po lhůtě splatnosti a nedobytných pohledávek, které by také do 
výpočtu vstupovat neměly. Doporučená hodnota ukazatele je v rozmezí 1,5-2,5. (37) 
 
Běžná likvidita = Oběžná aktiva / Krátkodobé závazky (37) 
 
Pohotová likvidita (quick asset ratio) 
Pohotová likvidita je konstruována ve snaze vyloučit z oběžných aktiv nejméně likvidní 
prostředky – zásoby. Pro přesnější výpočet se doporučuje vyloučit z čitatele nedobytné 
pohledávky, případně pohledávky, jejichž dobytnost je pochybná. Spíše než samotnou 
hodnotu ukazatele, resp. její porovnání s hodnotami v jiných podnicích je užitečné 
sledovat její vývoj v čase. Doporučená hodnota se pohybuje v intervalu 1-1,5. (24, 35) 
 
Pohotová likvidita = (Oběžná aktiva – Zásoby) / Krátkodobé závazky (24) 
 
Okamžitá likvidita (cash position ratio) 
Okamžitá likvidita měří schopnost podniku hradit právě splatné dluhy. Do čitatele se 
dosazují peníze (v hotovosti a na běžných účtech) a jejich ekvivalenty (volně 
obchodovatelné krátkodobé cenné papíry, splatné dluhy, směnečné dluhy a šeky). 
Doporučená hodnota ukazatele je alespoň 0,2. (28) 
 
Okamžitá likvidita = (Peněžní prostředky + Ekvivalenty) / Krátkodobé závazky (28) 
2.7.3 Ukazatele aktivity (activity ratios) 
Ukazatele aktivity měří, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy. Má-li jich 
více, než je účelné, vznikají mu zbytečné náklady, a tím i nízký zisk. Na druhou stranu, 
pokud jich má nedostatek, musí se vzdát mnoha potenciálně výhodných 
podnikatelských příležitostí a přichází tak o výnosy, které by mohl získat. Můžeme se 





Ukazatele počtu obratů informují o počtu obrátek za určité období, tj. kolikrát převyšují 
roční tržby hodnotu  položky, jejíž obratovost počítáme. Čím vyšší je jejich počet, tím 
kratší dobu je majetek vázán a obvykle se zvyšuje zisk. Ukazatele doby obratu vyjadřují 
průměrnou dobu trvání jedné obrátky majetku. Snahou je co nejvíce zkrátit tuto dobu, a 
zvýšit tak dobu obrátek. Nejvíce používané ukazatele jsou uvedeny v následující části. 
(35) 
 
Obrat aktiv (total assets turnover ratio) 
Obrat aktiv je komplexním ukazatelem, který udává, kolikrát se celková aktiva obrátí za 
rok. Měl by se pohybovat minimálně na úrovni hodnoty jedna. Pro objektivizaci 
výsledků je vhodné zejména odvětvové srovnání. (24) 
 
Obrat aktiv = Tržby / Aktiva celkem (24) 
 
Obrat zásob (inventory turnover ratio) 
Obrat zásob vyjadřuje, kolikrát je každá položka zásob v průběhu roku prodána a 
opětovně naskladněna. Pokud je hodnota obratu ve srovnání s průměrem vyšší, značí to, 
že společnost nemá zbytečné nelikvidní zásoby, které by vyžadovaly nadbytečné 
financování. Přebytečné zásoby jsou neproduktivní a jsou v nich umrtveny prostředky, 
jež musí být profinancovány a dochází k růstu vázanosti kapitálu nenesoucího žádný 
výnos. (24) 
 
Obrat zásob = Tržby / Zásoby (24) 
 
Doba obratu zásob (inventory turnover) 
Doba obratu zásob udává průměrný počet dnů, po něž jsou zásoby vázány v podniku do 
doby jejich spotřeby (v případě surovin a materiálu) nebo do doby jejich prodeje          
(u zásob vlastní výroby). U zásob hotových výrobků a zboží je také indikátorem 
likvidity, protože udává počet dnů, za které se zásoba promění v hotovost nebo 
pohledávku. Obecně platí, že pokud se obratovost zásob zvyšuje a doba obratu snižuje, 
je situace podniku dobrá. Nicméně musí existovat určitý vztah mezi optimální velikostí 
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zásob a rychlostí obratu zásob, aby zásoby zajišťovaly plynulou výrobu a společnost 
byla schopná reagovat na poptávku. (24) 
 
Doba obratu zásob = Zásoby / (Tržby / 360) (24) 
 
Doba obratu pohledávek (average collection period) 
Doba obratu pohledávek měří, kolik uplyne dní, během nichž je inkaso peněz za tržby 
zadrženo v pohledávkách. Po tuto dobu musí podnik čekat na inkaso plateb za své již 
provedené tržby za vyrobené výrobky a poskytnuté služby. Rovněž musíme vzít 
v úvahu zvyklosti země, velikost společnosti, její postavení na trhu a další faktory. (24) 
 
Doba obratu pohledávek = Pohledávky / (Tržby / 360) (24) 
 
Doba obratu krátkodobých závazků (creditors payment period) 
Doba obratu krátkodobých závazků vyjadřuje dobu ve dnech, po které zůstávají 
krátkodobé závazky neuhrazeny, a podnik využívá bezplatný obchodní úvěr. Rozdíl 
doby splatnosti pohledávek a doby úhrady krátkodobých závazků vyjadřuje počet dnů, 
jež je nutné profinancovat. (24) 
 
Doba obratu krátkodobých závazků = Krátkodobé závazky / (Tržby / 360) (24) 
2.7.4 Ukazatele zadluženosti (leverage ratios) 
Ukazatele zadluženosti udávají vztah mezi vlastními a cizími zdroji financování a měří 
do jaké míry je podnik zadlužen. Zadluženost není jenom negativní charakteristikou 
společnosti. Její růst může přispět k celkové rentabilitě, a tím i k vyšší tržní hodnotě, ale 
také současně zvyšuje riziko finanční nestability. K analýze zadluženosti slouží mnoho 
ukazatelů, z nichž budou uvedeny jen ty nejpoužívanější. (31) 
 
Celková zadluženost (debt ratio) 
Celková zadluženost představuje podíl celkových dluhů (závazků) k celkovým aktivům 
a měří tak podíl věřitelů na celkovém kapitálu, z něhož je financován majetek podniku. 
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Čím vyšší je hodnota ukazatele, tím vyšší je riziko věřitelů. Proto věřitelé preferují 
nízkou hodnotu ukazatele zadluženosti. Na druhé straně vlastníci hledají větší finanční 
páku, aby znásobili svoje výnosy. Pokud je ukazatel vyšší než oborový průměr, bude 
pro podnik těžké získat dodatečné zdroje bez toho, aby nejdříve zvýšila vlastní kapitál. 
Věřitelé nebudou chtít půjčit další peníze anebo budou požadovat vyšší úrokovou sazbu. 
(28, 32) 
 
Celková zadluženost = Cizí kapitál / Celková aktiva (28) 
 
Kvóta vlastního kapitálu (equity ratio) 
Kvóta vlastního kapitálu je doplňkem k ukazateli celkové zadluženosti a jejich součet se 
rovná jedné, resp. 100 %. Vyjadřuje proporci, v níž jsou aktiva podniku financována 
penězi akcionářů. Využívá se pro hodnocení hospodářské a finanční stability podniku a 
spolu s ukazatelem solventnosti je považován za nejvýznamnější ukazatel pro 
hodnocení celkové finanční situace podniku. (38) 
 
Kvóta vlastního kapitálu = Vlastní kapitál / Celková aktiva (38) 
 
Doba splácení dluhů  
Ukazatel doby splácení dluhů vyjadřuje dobu, za kterou by byl podnik schopen 
vlastními silami z provozního cash flow splatit veškeré své dluhy. Optimální je klesající 
trend ukazatele. (37) 
 
Doba splácení dluhu = (Cizí zdroje – Rezervy) / Provozní cash flow (37) 
 
Úrokové krytí (interest coverage) 
Úrokové krytí informuje o tom, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. Jestliže je 
ukazatel roven jedné, znamená to, že na zaplacení úroků je třeba celého zisku a 
akcionářům nic nezůstane. Literatura uvádí jako postačující, jsou-li úroky pokryty 
ziskem třikrát až šestkrát. (31) 
 
Úrokové krytí = EBIT / Nákladové úroky (31) 
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2.7.5 Ukazatele produktivity práce 
Ukazatele produktivity práce sledují výkonnost podniku ve vztahu k počtu 
zaměstnanců. Jestliže nelze zjistit počet pracovníků, je možné použít místo počtu 
náklady na jejich mzdy. Mezi nejpoužívanější ukazatele patří osobní náklady k přidané 
hodnotě, produktivita práce z přidané hodnoty a průměrná mzda na jednoho pracovníka. 
(35) 
 
Osobní náklady k přidané hodnotě 
Osobní náklady k přidané hodnotě udávají, jakou část z toho, co bylo vytvořeno 
v provozu, odeberou náklady na zaměstnance. Čím menší je hodnota ukazatele, tím 
lepší je výkonnost na jednu korunu vyplacenou pracovníkům. (35)  
 
Osobní náklady k přidané hodnotě = Osobní náklady / Přidaná hodnota (35) 
 
Produktivita práce z přidané hodnoty 
Produktivita práce z přidané hodnoty vyjadřuje, jak velká přidaná hodnota připadá na 
jednoho zaměstnance. Je možné ji srovnávat s průměrnou mzdou na jednoho 
pracovníka. Čím vyšší je produktivita práce a čím nižší je průměrná mzda, tím větší 
efekt plyne ze zaměstnanců. Nicméně je nutná přiměřená regulace, aby nedocházelo 
k velké fluktuaci pracovníků. (35) 
 
Produktivita práce z přidané hodnoty = Přidaná hodnota / Počet pracovníků (35) 
Průměrná mzda na pracovníka = Osobní náklady / Počet pracovníků (35) 
2.7.6 Ukazatele na bázi cash flow 
Doposud se k vyjádření poměrových ukazatelů vycházelo z údajů z rozvahy a z výkazu 
zisku a ztráty. Ukazatele na bázi cash flow navíc vycházejí i z přehledu o peněžních 
tocích. Stále více se prosazuje názor, že ukazatele sestavované na bázi peněžních toků 
mají pro finanční analýzu a finanční řízení podniku větší vypovídací schopnost než 
ukazatele sestavované tradiční metodou. V následující části budou uvedeny nejvíce 
používané ukazatele na bázi cash flow. (39) 
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Cash flow rentabilita tržeb 
Cash flow rentabilita tržeb vyjadřuje finanční výkonnost podniku. Pokles indikuje buď 
zvýšený objem výnosů, nebo snížení vnitřního finančního potenciálu společnosti. 
Ukazatel je méně ovlivněn investičními cykly, stupněm novosti nebo odepsanosti 
fixních aktiv, a proto je vhodným doplňkem k ukazateli ziskové rentability. (28) 
 
Cash flow rentabilita tržeb = CF z provozní činnosti / Roční tržby (28) 
 
Cash flow rentabilita celkového kapitálu 
Cash flow rentabilita celkového kapitálu poměřuje cash flow před uplatněním 
finančních nákladů k celkovému kapitálu (aktivům) společnosti. Pokud je rentabilita 
měřená pomocí cash flow nižší, než je průměrná úroková míra placená bankám z úvěrů, 
znamená to, že aktiva podniku nejsou schopna vyprodukovat tolik, kolik vyžadují 
splátky úvěrů, a bankovní úvěry se pak stávají pro společnost nebezpečím. Jestliže je 
dosahováno vyššího procenta rentability, pak je výhodné mít co nejvíce úvěrů, protože 
působí jako nástroj růstu podniku. (31) 
 
Cash flow rentabilita celkového kapitálu = CF z provozní činnosti / Kapitál (31) 
 
Cash flow rentabilita vlastního kapitálu 
Cash flow rentabilita vlastního kapitálu doplňuje ukazatel ziskové rentability vlastního 
kapitálu, avšak není ovlivněna odpisy a tvorbou dlouhodobých rezerv. (31) 
 
Cash flow rentabilita vlastního kapitálu = CF z provozní činnosti / Vlastní kapitál (31) 
 
Stupeň oddlužení 
Stupeň oddlužení vypovídá o schopnosti vyrovnávat vzniklé závazky z vlastní finanční 
síly. Někdy bývá interpretován jako převrácená hodnota doby návratnosti úvěru. Za 
rozumnou velikost ukazatele bývá považována hodnota mezi 20 a 30 %. Větší 
vypovídací schopnost má však vývoj tohoto ukazatele v čase, přičemž klesající hodnota 




Stupeň oddlužení = CF z provozní činnosti / Cizí kapitál (22) 
 
Cash flow likvidita  
Tokovým ukazatelem likvidity je peněžní tok. V zahraniční literatuře se uvádí, že pro 
finančně zdravý podnik by tento ukazatel měl nabývat hodnot větších než 40 %. (38) 
 
Likvidita z CF = CF z provozní činnosti / Krátkodobé závazky (38) 
2.8 Analýza soustav ukazatelů 
Finančně ekonomickou situaci společnosti je možné analyzovat pomocí značného počtu 
rozdílových a poměrových ukazatelů. Nevýhodou tohoto přístupu však je, že jednotlivé 
ukazatele mají omezenou vypovídací schopnost, neboť charakterizují pouze určitý úsek 
činnosti podniku. K posouzení jeho celkové finanční situace se proto vytváří soustavy 
ukazatelů, označované často jako analytické systémy nebo modely finančního zdraví. 
Rozlišují se soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů, jejichž příkladem jsou 
pyramidové soustavy sloužící k identifikaci logických a ekonomických vazeb mezi 
ukazateli jejich rozkladem a účelové výběry ukazatelů, které si kladou za cíl vytvořit 
takové výběry ukazatelů, jež by dokázaly kvalitně diagnostikovat finanční zdraví 
společnosti, resp. predikovat její krizový vývoj. Účelové výběry ukazatelů se člení na 
bonitní (diagnostické) modely a bankrotní (predikční) modely. (31) 
 
Bonitní modely se snaží pomocí jednoho syntetického ukazatele, který nahrazuje 
jednotlivé analytické ukazatele různých vypovídacích schopností, vyjádřit finanční 
situaci, resp. pozici podniku (mezipodnikové srovnání). K nejpoužívanějším modelům 
patří Tamariho model a Kralickův Quicktest. Bankrotní modely představují tzv. 
systémy včasného varování, protože dle chování vybraných ukazatelů indikují případné 
ohrožení finančního zdraví společnosti. Lze sem zejména zařadit Altmanův model, 
indexy IN či Tafflerův model. (31)  
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2.8.1 Altmanův model 
Altmanův model představuje jednu z možností, jak vyhodnotit souhrnně finanční zdraví 
podniku. Je stanoven pomocí jediného čísla - Z-skóre, které se skládá z pěti ukazatelů a 
zahrnuje v sobě rentabilitu, zadluženost, likviditu i strukturu kapitálu. K jednotlivým 
ukazatelům je pak přiřazena váha vyjadřující jeho významnost v daném souboru. 
V průběhu let se ukázalo, že není přesné stejným měřítkem hodnotit malé společnosti a 
společnosti obchodovatelné na kapitálovém trhu, a proto se Altmanův model uvádí ve 
dvou verzích a s relativně velkou spolehlivostí odhaduje blížící se bankrot podniku 
přibližně dva roky dopředu. (35) 
 
Altmanův model pro podniky neobchodovatelné na kapitálovém trhu má následující 
tvar: 
 
Z = 0,717 ∙ X1 + 0,847 ∙ X2 + 3,107 ∙ X3 + 0,420 ∙ X4 + 0,998 ∙ X5 (35) 
 
X1 = Čistý pracovní kapitál / Aktiva 
X2 = Nerozdělený zisk minulých let / Aktiva 
X3 = EBIT / Aktiva 
X4 = Základní kapitál / Cizí zdroje 
X5 = Tržby / Aktiva (35) 
 
Hodnota ukazatele větší než 2,9 znamená, že podnik je finančně zdravý a v dohledné 
době není ohrožen bankrotem. Při vypočítané hodnotě od 1,2 do 2,9 hovoříme o tzv. 
šedé zóně, kdy o zdraví společnosti nelze jednoznačně rozhodnout. Pokud je Z-skóre 
menší než 1,2, signalizuje to silné finanční problémy a podniku hrozí bankrot. (28) 
 
Altmanův model pro podniky obchodovatelné na kapitálovém trhu se vyčíslí dle 
následujícího vztahu: 
 




X1, X2, X3 a X5 jsou definovány stejně jako v předchozím vztahu a X4 se stanoví jako 
podíl tržní hodnoty vlastního kapitálu a účetní hodnoty celkových závazků. U většiny 
podniků je problém určit tržní hodnotu vlastního kapitálu. V tomto případě je vhodné 
přidržet se pro určování tržní hodnoty vlastního kapitálu konzervativního odhadu, který 
bere tržní hodnotu jako pětinásobek ročního cash flow podniku, případně lze použít 
účetní hodnotu vlastního kapitálu. (37) 
 
Uspokojivou finanční situaci hodnoceného podniku indikuje hodnota ukazatele větší 
než 2,99. Při vypočítané hodnotě od 1,81 do 2,99 hovoříme o tzv. šedé zóně, kdy o 
zdraví společnosti nelze jednoznačně rozhodnout. Je-li hodnota ukazatele menší než 
1,81, signalizuje to velmi silné finanční problémy a je potřeba se zamyslet nad otázkou 
možného bankrotu podniku. (31) 
2.8.2 Index IN05 
Indexy IN vycházejí z významných bankrotních indikátorů, ale index IN05 byl 
zkonstruován s ohledem na české podmínky a akceptuje i hledisko vlastníka. Při jeho 
výpočtu je problémem, když je firma nezadlužená nebo zadlužená velmi málo a 
ukazatel nákladového krytí je velmi vysoké číslo. Pro tento případ se doporučuje při 
výpočtu omezit hodnotu ukazatele EBIT / Úrokové krytí hodnotou ve výši 9. (35) 
 
IN05 = 0,13 ∙ X1 + 0,04 ∙ X2 + 3,97 ∙ X3 + 0,21 ∙ X4 + 0,09 ∙ X5  (35) 
 
X1 = Aktiva / Cizí zdroje  
X2 = EBIT / Nákladové úroky 
X3 = EBIT / Aktiva 
X4 = Výnosy / Aktiva 
X5 = Oběžná aktiva / Krátkodobé závazky (35)  
 
Hodnota ukazatele větší než 1,6 vyjadřuje, že podnik tvoří hodnotu (s pravděpodobností 
67 %). Nachází-li se IN05 v rozmezí 0,9 až 1,6, jedná se o tzv. šedou zónu. Při hodnotě 
menší než 0,9 podnik spěje k bankrotu (s pravděpodobností 86 %). (35) 
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2.8.3 Kralickův Quicktest 
Kralickův Quicktest poskytuje možnost, jak rychle ohodnotit analyzovaný podnik s 
poměrně dobrou vypovídací schopností. Při konstrukci tohoto modelu byl zvolen jeden 
ukazatel z každé ze čtyř základních oblastí analýzy (tj. stability, likvidity, rentability a 
hospodářského výsledku) tak, aby byla zajištěna vyváženost mezi finanční stabilitou a 
výnosností. Jedná se o ukazatele kvóta vlastního kapitálu, doba splácení dluhu z cash 
flow, cash flow v tržbách a rentabilita aktiv. (28) 
 
Doba splácení dluhu z CF = (Cizí zdroje – Peníze – Účty u bank) / Provozní CF (22) 
Kvóta vlastního kapitálu = Vlastní kapitál / Aktiva celkem (22) 
Cash flow v tržbách = Provozní CF / Tržby (22) 
Rentabilita aktiv = EBIT / Aktiva celkem (22) 
 
Na základě výsledných hodnot za jednotlivé ukazatele se přidělí společnosti body dle 
následující tabulky a výsledná známka se přidělí jako prostý aritmetický průměr bodů 
za jednotlivé ukazatele. Hodnoty pohybující se nad úrovní 3 reprezentují podnik, který 
je bonitní. Jestliže je hodnota v intervalu 1 až 3, jedná se o tzv. šedou zónu. Hodnoty 
menší než 1signalizují potíže ve finančním řízení společnosti. (22, 40) 
 
Tabulka 7: Kralickův Quicktest - stupnice hodnocení ukazatelů (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 22) 
Ukazatel 0 bodů 1 bod 2 body 3 body 4 body 
Kvóta vlastního kapitálu < 0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 > 0,3 
Doba splácení dluhu z CF > 30 12-30 5-12 3-5 < 3 
Rentabilita aktiv < 0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 > 0,15 
Cash flow v tržbách < 0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 > 0,1 
2.9 Spider analýza 
Spider analýza umožňuje rychlé a přehledné vyhodnocení postavení dané společnosti 
v rámci všech již dříve analyzovaných poměrových ukazatelů vzhledem k odvětvovému 
průměru. Jednotlivé ukazatele rentability, likvidity, zadluženosti a aktivity se vyjádří 
v procentech vůči odvětvovému průměru. Hodnoty odvětví jsou položeny rovno 100 %. 
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Zjednodušeně lze říci, že čím je křivka společnosti položena dále od středu grafu, tím je 
na tom daná společnost lépe. Tato interpretace má však i jistá omezení, neboť v 





3 ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ SITUACE 
Následující část diplomové práce je zaměřena na zpracování finanční analýzy dotčené 
společnosti, spol. s r.o. za období 2007-2011. Hlavními podklady k jejímu vyhotovení 
jsou účetní výkazy, a to rozvaha, výkaz zisku a ztráty a přehled o peněžních tocích. 
Zjištěné výsledky jsou rovněž porovnávány s oborovými průměry Ministerstva 
průmyslu a obchodu. Zvolený podnik jsem na základě jeho oboru podnikání zařadila 
podle klasifikace ekonomických činností CZ-NACE do sekce C (Zpracovatelský 
průmysl), oddílu 18 (Tisk a rozmnožování nahraných nosičů). (41) 
3.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Analýza absolutních ukazatelů obsahuje horizontální analýzu rozvahy a výkazu zisku a 
ztráty v absolutním i relativním vyjádření a dále vertikální analýzu těchto účetních 
výkazů v procentním vyjádření. 
3.1.1 Horizontální analýza aktiv 
Tabulka 8: Horizontální analýza aktiv (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Horizontální analýza aktiv 
2008/2007 2009/2008 2010/2009 2011/2010 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
AKTIVA CELKEM 27 573 11,43 16 846 17,33 44 289 14,04 30 343 8,44 
POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ ZK 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
DLOUHODOBÝ MAJETEK 8 735 7,67 51 789 42,23 48 681 27,91 22 393 10,04 
Dlouhodobý nehmotný 
majetek 
801 38,11 773 26,63 -1 759 -47,85 -389 -20,29 
Dlouhodobý hmotný majetek 7 934 7,10 51 016 42,61 50 440 29,54 22 782 10,30 
Dlouhodobý finanční majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
OBĚŽNÁ AKTIVA 1 992 1,68 2 264 1,87 -1 300 -1,06 11 658 9,58 
Zásoby 3 746 8,16 -825 -1,66 4 242 8,68 11 609 21,86 
Dlouhodobé pohledávky -137 -25,61 -223 -56,03 -30 -17,14 22 15,17 
Krátkodobé pohledávky -3 420 -6,50 -1 112 -2,26 4 556 9,48 8 282 15,74 
Krátkodobý finanční majetek 1 803 9,13 4 424 20,53 -10 068 -38,76 -8 255 -51,89 
ČASOVÉ ROZLIŠENÍ 16 846 197,70 -7 468 -29,44 -3 092 -17,27 -3 708 -25,04 
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Celková aktiva vykazovala ve sledovaném období rostoucí trend. Bilanční suma aktiv 
se zvýšila od roku 2007 z 241 219 tis. Kč na 390 009 tis. Kč v roce 2011. V prvním 
meziročním srovnání celková aktiva vzrostla o 11,43 %, v absolutním vyjádření pak o 
27 573 tis. Kč. Příčinou toho bylo zejména zvýšení hodnoty časového rozlišení o  
16 846 tis. Kč a dlouhodobého majetku o 8 735 tis. Kč. V roce 2009 oproti roku 2008 
došlo k růstu celkových aktiv o 17,33 %, a to znamenalo v absolutním vyjádření 
zvýšení o 16 846 tis. Kč. V roce 2010 bilanční suma aktiv vzrostla o 14,04 %, 
v absolutním měřítku o 44 289 tis. Kč. Tento rostoucí charakter byl v obou případech 
hlavně způsoben zvýšením hodnoty dlouhodobého majetku, zejména dlouhodobého 
hmotného majetku, o 51 789 tis. Kč v roce 2009 a o 48 681 tis. Kč. v roce 2010. 
Poslední meziroční srovnání ukázalo, že celková aktiva vzrostla o 8,44 %, absolutně o 
30 343 tis. Kč. Důvodem byl převážně nárůst dlouhodobého majetku o 22 393 tis. Kč a 
oběžných aktiv o 11 658 tis. Kč. 
 
Dlouhodobý majetek vykazoval v analyzovaném období rostoucí charakter. 
Nejvýznamnější vliv na něj měl dlouhodobý hmotný majetek. V roce 2008 se oproti 
roku 2007 zvýšila hodnota dlouhodobého majetku o 7,67 %, v absolutním vyjádření pak 
o 8 735 tis. Kč. Tento růst byl způsoben zejména zvýšením hodnoty dlouhodobého 
hmotného majetku o 7 934 tis. Kč, což bylo hlavně zapříčiněno pořízením nové 
obálkovací linky. V roce 2009 došlo oproti předcházejícímu roku k nárůstu 
dlouhodobého majetku o 42,23 %, v absolutním měřítku o 51 789 tis. Kč. V roce 2010 
hodnota dlouhodobého majetku vzrostla o 27,91 %, a to znamenalo v absolutním 
vyjádření nárůst o 48 681 tis. Kč. Poslední meziroční srovnání vykazovalo zvýšení 
dlouhodobého majetku o 10,04 %, absolutně o 22 393 tis. Kč. Tento rostoucí trend byl 
v posledních třech letech způsoben obzvláště růstem dlouhodobého hmotného majetku 
z důvodu výstavby areálu nedaleko Opavy.  
 
Oběžná aktiva měla s výjimkou roku 2010 rostoucí trend. V prvním meziročním 
srovnání vzrostla oběžná aktiva o 1,68 %, absolutně o 1 992 tis. Kč. Důvodem byl 
zejména nárůst zásob o 3 746 tis. Kč. V roce 2009 se hodnota oběžných aktiv zvýšila o 
1,87 %, tj. o 2 264 tis. Kč. V obou případech rovněž došlo ke snížení dlouhodobých     
(v roce 2008 o 137 tis. Kč, v roce 2009 o 223 tis. Kč) i krátkodobých pohledávek         
(v roce 2008 o 3 420 tis. Kč, v roce 2009 o 1 112 tis. Kč) a naopak k růstu krátkodobého 
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finančního majetku o 1 803 tis. Kč v roce 2008 a o 4 424 tis. Kč v roce 2009, a to 
značilo pozitivní vývoj. V roce 2010 oproti předcházejícímu roku poklesla hodnota 
oběžných aktiv o 1,06 %, v absolutním vyjádření o 1 300 tis. Kč. Toto snížení bylo 
doprovázeno poklesem krátkodobého finančního majetku o 10 068 tis. Kč, což bylo 
zapříčiněno zejména splacením bankovních úvěrů. V posledním meziročním srovnání 
se oběžná aktiva zvýšila o 9,58 %, absolutně pak o 11 658 tis. Kč. Příčinou byl hlavně 
nárůst zásob o 11 609 tis. Kč a krátkodobých pohledávek o 8 282 tis. Kč. V tomto roce 
také došlo ke snížení krátkodobého finančního majetku, a to o 8 255 tis. Kč. 
V posledních dvou letech se zvýšila hodnota krátkodobých pohledávek, což vyjadřovalo 
zhoršující se platební morálku zákazníků. 
 
Časové rozlišení vykazovalo kromě roku 2008 klesající charakter. V roce 2008 se oproti 
minulému roku časové rozlišení zvýšilo o 197,7 %, v absolutním vyjádření o         
16 846 tis. Kč. V následujících třech letech se jeho hodnota snížila z 25 367 tis. Kč na 















2007 2008 2009 2010 2011 
Aktiva celkem 241 219 268 792 315 377 359 666 390 009 
Dlouhodobý majetek 113 902 122 637 174 426 223 107 245 500 
Oběžná aktiva 118 796 120 788 123 052 121 752 133 410 
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3.1.2 Horizontální analýza pasiv 
Tabulka 9: Horizontální analýza pasiv (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Horizontální analýza pasiv 
2008/2007 2009/2008 2010/2009 2011/2010 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
PASIVA CELKEM 27 573 11,43 46 585 17,33 44 289 14,04 30 343 8,44 
VLASTNÍ KAPITÁL 21 701 12,92 14 834 7,82 6 040 2,95 -10 254 -4,87 
Základní kapitál 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
Kapitálové fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
Rezervní fondy, nedělitelný 
fond a ostatní fondy ze zisku 
162 9,23 147 7,67 114 5,52 445 20,43 
Výsledek hospodaření 
minulých let 
7 833 5,49 26 492 17,61 14 542 8,22 6 251 3,26 
Výsledek hospodaření 
běžného účetního období 
13 706 101,41 -11 805 -43,37 -8 616 -55,89 -16 950 -249,23 
CIZÍ ZDROJE 4 934 6,84 32 924 42,74 38 452 34,97 40 809 27,50 
Rezervy 132 125,71 41 17,30 25 8,99 -201 -66,34 
Dlouhodobé závazky -38 -0,69 -329 -6,04 -730 -14,25 3 628 82,60 
Krátkodobé závazky 17 706 43,10 -10 437 -17,75 -7 631 -15,78 4 889 12,01 
Bankovní úvěry a výpomoci -12 866 -50,59 43 649 347,33 46 788 83,23 32 493 31,55 
ČASOVÉ ROZLIŠENÍ 938 77,65 -1 173 -54,66 -203 -20,86 -212 -27,53 
 
 
Z bilančního principu vyplývá, že vývoj celkových pasiv je roven vývoji celkových 
aktiv. Rostoucí trend celkových pasiv byl nejvíce ovlivněn změnami vlastního kapitálu 
a cizích zdrojů. Vlastní kapitál byl kromě roku 2011 rostoucí. V prvním meziročním 
srovnání se zvýšila hodnota vlastního kapitálu o 12,92 %, v absolutním měřítku             
o 21 701 tis. Kč. To bylo způsobeno zejména růstem výsledku hospodaření minulých let 
o 7 833 tis. Kč a výsledku hospodaření běžného účetního období o 13 706 tis. Kč. 
V roce 2009 došlo k nárůstu vlastního kapitálu o 7,82 % a v roce 2010 o 2,95 %, což 
znamenalo v absolutním vyjádření zvýšení o 14 834 tis. Kč a o 6 040 tis. Kč. 
Nejvýznamnější vliv na tento růst měla položka výsledek hospodaření minulých let, 
která se navýšila o 26 492 tis. Kč v roce 2009 a o 14 542 tis. v roce 2010. V posledním 
meziročním srovnání poklesl vlastní kapitál o 4,87 %, absolutně pak o 10 254 tis. Kč, a 
to bylo zapříčiněno hlavně snížením hodnoty hospodářského výsledku běžného účetního 
období o 16 950 tis. Kč. V posledních třech analyzovaných letech se výsledek 
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hospodaření běžného účetního období neustále snižoval a v roce 2011 byl dokonce 
záporný. 
 
Cizí zdroje vykazovaly po celé sledované období rostoucí tendenci. V roce 2008 se 
hodnota cizích zdrojů oproti minulému roku zvýšila o 6,84 %, v absolutním vyjádření o 
4 934 tis. Kč. Příčinou byl zejména nárůst krátkodobých závazků o 17 706 tis. Kč. 
V tomto roce také poklesly bankovní úvěry a výpomoci o 12 866 tis. Kč. V roce 2009 
vzrostly cizí zdroje o 42,74 %, absolutně pak o 32 924 tis. Kč a v roce 2010 se zvýšily o 
34,97 %, tj. o 38 452 tis. Kč. Tento rostoucí charakter byl způsoben nárůstem 
bankovních úvěrů a výpomocí o 43 649 tis. Kč v roce 2009 a o 46 788 tis. Kč v roce 
2010, protože společnosti byl poskytnut úvěr na výstavbu areálu nedaleko Opavy. 
V obou letech rovněž došlo ke snížení krátkodobých i dlouhodobých závazků. V roce 
2009 klesly krátkodobé závazky o 10 437 tis. Kč a dlouhodobé o 329 tis. Kč, v roce 
2010 se snížily krátkodobé závazky o 7 631 tis. Kč a dlouhodobé o 730 tis. Kč. 
V posledním meziročním srovnání se cizí zdroje zvýšily o 27,50 %, v absolutním 
měřítku o 40 809 tis. Kč. Důvodem byla převážně skutečnost, že se zvýšily bankovní 
úvěry a výpomoci o 32 493 tis. Kč, a to obzvlášť díky nově získanému úvěru na 
dostavbu areálu nedaleko Opavy. V roce 2011 došlo i k nárůstu dlouhodobých             
(o 3 628 tis. Kč) a krátkodobých závazků (o 4 889 tis. Kč). 
 
Časové rozlišení vykazovalo s výjimkou roku 2008 klesající charakter. V roce 2008 se 
časové rozlišení zvýšilo o 77,65 %, v absolutním měřítku o 938 tis. Kč. V následujících 
třech sledovaných letech se jeho hodnota snížila z 1 208 tis. Kč na 558 tis. Kč. Toto 





Graf 2: Vývoj pasiv v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
3.1.3 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Tabulka 10: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Horizontální analýza 
výkazu zisku a ztráty 
2008/2007 2009/2008 2010/2009 2011/2010 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
VÝNOSY CELKEM 38 270 11,26 46 770 12,37 -1 074 -0,25 -28 426 -6,71 
Provozní výnosy 36 989 10,91 47 203 12,55 -1 037 -0,25 -28 862 -6,84 
Finanční výnosy 1 281 162,98 -433 -20,95 -37 -2,26 436 27,30 
Mimořádné výnosy  0  0,00  0  0,00  0  0,00  0  0,00 
NÁKLADY CELKEM 24 564 7,53 58 575 16,70 7 542 1,84 -11 476 -2,75 
Provozní náklady 19 156 5,98 59 937 17,66 10 013 2,51 -17 095 -4,18 
Finanční náklady 851 19,50 1 819 34,88 -735 -10,45 9 318 147,93 
Mimořádné náklady  0  0,00  0  0,00  0  0,00  0  0,00 
Daň z příjmů za běžnou 
činnost 
4 557 265,56 -3 181 -50,71 -1 736 -56,14 -3 699 -272,79 
PROVOZNÍ VÝSLEDEK 
HOSPODAŘENÍ 
17 833 94,81 -12 734 -34,75 -11 050 -46,22 -11 767 -91,51 
FINANČNÍ VÝSLEDEK 
HOSPODAŘENÍ 
430 12,02 -2 252 71,54 698 12,93 -8 882 188,90 
MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK 
HOSPODAŘENÍ 
 0  0,00  0  0,00  0  0,00  0  0,00 
VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 
ZA ÚČETNÍ OBDOBÍ 
13 706 101,41 -11 805 -43,37 -8 616 -55,89 -16 950 -249,23 
VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 
PŘED ZDANĚNÍM 










2007 2008 2009 2010 2011 
Pasiva celkem 241 219 268 792 315 377 359 666 390 009 
Vlastní kapitál 167 904 189 605 204 439 210 479 200 225 
Cizí zdroje 72 107 77 041 109 965 148 417 189 226 
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V prvním meziročním srovnání vzrostly celkové výnosy o 11,26 %, v absolutním 
vyjádření o 38 270 tis. Kč. Největší nárůst byl zaznamenán v roce 2009, kdy se celkové 
výnosy zvýšily o 12,37 %, tj. o 46 770 tis. Kč. V roce 2010 oproti předcházejícímu roku 
poklesly celkové výnosy o 0,25 %, absolutně pak o 1 074 tis. Kč a v roce 2011 se 
snížily o 6,71 %, což znamenalo v absolutním měřítku pokles o 28 426 tis. Kč. 
Nejvýznamnější vliv na celkové výnosy měly výnosy, které souvisely přímo s hlavní 
činností podniku. Tyto provozní výnosy vykazovaly podobný vývoj jako celkové 
výnosy. Hlavní složku provozních výnosů tvořily tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb, jež měly rostoucí charakter do roku 2010. Největší nárůst tržeb byl zaznamenán 
v roce 2009, kdy došlo k jejich zvýšení o 50 393 tis. Kč. V roce 2011 poklesly tržby za 
prodej vlastních výrobků a služeb oproti roku 2010 o 26 098 tis. Kč. Finanční výnosy 
měly proměnlivý vývoj a neovlivňovaly celkové výnosy tak podstatně jako provozní 
výnosy. Mimořádné výnosy byly po celé analyzované období nulové. 
 
Celkové náklady vykazovaly s výjimkou roku 2011 rostoucí trend. V roce 2008 se 
oproti minulému roku zvýšila hodnota celkových nákladů o 7,53 %, v absolutním 
vyjádření pak o 24 564 tis. Kč. V roce 2009 vzrostly celkové náklady o 16,7 %, tj.         
o 58 575 tis. Kč a v roce 2010 o 1,84 %, absolutně o 7 542 tis. Kč. V posledním 
meziročním srovnání celkové náklady klesly o 2,75 %, v absolutním měřítku                 
o 11 476 tis. Kč. Vývoj nákladů je vhodné porovnat s vývojem výnosů. Z tohoto 
hlediska se negativně jevily roky 2009, 2010 a 2011.  V roce 2009 převýšilo tempo 
růstu nákladů (16,7 %) tempo růstu výnosů (12,37 %). V dalším roce se celkové výnosy 
snížily o 0,25 %, ale celkové náklady se zvýšily o 1,84 %. Celkové výnosy klesly v roce 
2011 o 6,71 %, avšak hodnota celkových nákladů se snížila pouze o 2,75 %. Pro podnik 
bylo důležité, že celkové výnosy kromě roku 2011 převyšovaly celkové náklady. 
Celkové náklady nejvíce ovlivňovaly provozní náklady, které kopírovaly trend vývoje 
celkových nákladů. Finanční náklady se s výjimkou roku 2010 zvyšovaly a mimořádné 
náklady vykazovaly nulové hodnoty po celé analyzované období. 
 
Daň z příjmů za běžnou činnost je speciální nákladovou položkou, která je tvořena 
provozní a finanční činností. Její hodnotu ovlivňuje výše výsledku hospodaření za 
běžnou činnost a sazba daně z příjmů právnických osob. Daň z příjmů za běžnou 
53 
 
činnost vykazovala kromě roku 2008, kdy se její hodnota zvýšila o 4 557 tis. Kč, 
klesající charakter. V roce 2009 se daň snížila o 3 181 tis. Kč a v roce 2010                     
o 1 736 tis. Kč. V posledním meziročním srovnání došlo rovněž k jejímu poklesu, a to    
o 3 699 tis. Kč. 
 
Výsledek hospodaření za účetní období byl kromě roku 2008 klesající. V tomto roce se 
zvýšil o 101,41 %, tj. o 13 706 tis. Kč. V dalším meziročním srovnání výsledek 
hospodaření za účetní období klesl o 43,37 %, v absolutním vyjádření o 11 805 tis. Kč. 
V roce 2010 se snížil o 55,89 %, absolutně o 8 616 tis. Kč a v roce 2011 poklesl o 
249,23 %, v absolutním měřítku o 16 950 tis. Kč. Provozní výsledek hospodaření, který 
byl hlavní složkou celkového výsledku hospodaření, přibližně kopíroval jeho vývoj. 
Finanční výsledek hospodaření měl proměnlivý průběh. V roce 2008 se zvýšil                
o 430 tis. Kč a v roce 2010 o 698 tis. Kč. V roce 2009 se hodnota finančního výsledku 
hospodaření snížila o 2 252 tis. Kč, ale nejvyšší pokles byl zaznamenán v roce 2011, a 
to o 8 882 tis. Kč. Důvodem byly zejména zvyšující se náklady z finančního majetku a 
nákladové úroky. Mimořádný výsledek hospodaření vykazoval po celé sledované 
období nulové hodnoty. 
 
 
Graf 3: Vývoj celkových výnosů, nákladů a výsledku hospodaření za účetní období v letech 2007-2011 (zdroj: 












2007 2008 2009 2010 2011 
Výnosy celkem 339 771 378 041 424 811 423 737 395 311 
Náklady celkem 326 255 350 819 409 394 416 936 405 460 
Výsledek hospodaření za 
účetní období 










3.1.4 Vertikální analýza aktiv 
Tabulka 11: Vertikální analýza aktiv (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Vertikální analýza aktiv (v %) 2007 2008 2009 2010 2011 
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ ZK  0,00   0,00   0,00   0,00   0,00 
DLOUHODOBÝ MAJETEK 47,22 45,63 55,31 62,03 62,95 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,87 1,08 1,17 0,53 0,39 
Dlouhodobý hmotný majetek 46,35 44,55 54,14 61,50 62,56 
Dlouhodobý finanční majetek  0,00   0,00   0,00   0,00   0,00 
OBĚŽNÁ AKTIVA 49,25 44,94 39,02 33,85 34,21 
Zásoby  19,04 18,48 15,49 14,76 16,59 
Dlouhodobé pohledávky 0,22 0,15 0,06 0,04 0,04 
Krátkodobé pohledávky 21,80 18,29 15,24 14,63 15,61 
Krátkodobý finanční majetek 8,19 8,02 8,24 4,42 1,96 
ČASOVÉ ROZLIŠENÍ 3,53 9,44 5,68 4,12 2,85 
 
 
Na celkových aktivech se kromě roku 2007 nejvíce podílel dlouhodobý majetek, a to 
zejména dlouhodobý hmotný majetek, jehož největšího podílu (62,56 %) bylo dosaženo 
v roce 2011. Naopak nejnižší podíl o velikosti 44,55 % byl zaznamenán v roce 2008. 
Součástí dlouhodobého hmotného majetku byly zejména samostatné movité věci a 
soubory movitých věcí, stavby a pozemky. Podíl dlouhodobého nehmotného majetku na 
celkových aktivech byl téměř zanedbatelný, pohyboval se v intervalu 0,39-1,08 %, 
přičemž největší zastoupení u tohoto majetku měl software. Dlouhodobý finanční 
majetek neměl na celkových aktivech po celé analyzované období žádný podíl. 
 
Největší část oběžných aktiv byla tvořena po celé analyzované období zásobami a 
krátkodobými pohledávkami. Podíl zásob na celkových aktivech se v letech 2007-2010 
snížil z 19,04 % na 14,76 %, v roce 2011 se tato hodnota zvýšila na 16,59 %. Podíl 
krátkodobých pohledávek v témže období poklesl z 21,80 % na 14,63 % a v roce 2011 
hodnota vzrostla na 15,61 %. Dlouhodobé pohledávky neměly na celková aktiva příliš 
velký vliv, jelikož jejich podíl se pohyboval v rozmezí 0,04-0,22 %. Podíl krátkodobého 
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finančního majetku na celkových aktivech se v prvních třech sledovaných letech 
pohyboval těsně nad úrovní 8 %. V roce 2010 jeho podíl klesl na 4,42 %, v roce 2011 
na pouhých 1,96 %. 
 
Podíl časového rozlišení na celkových aktivech měl proměnlivý charakter a pohyboval 






















2007 2008 2009 2010 2011 
Časové rozlišení 3,53 9,44 5,68 4,12 2,85 
Oběžná aktiva 49,25 44,94 39,02 33,85 34,21 
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3.1.5 Vertikální analýza pasiv 
Tabulka 12: Vertikální analýza pasiv (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Vertikální analýza pasiv (v %) 2007 2008 2009 2010 2011 
PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
VLASTNÍ KAPITÁL 69,61 70,54 64,82 58,52 51,34 
Základní kapitál 4,15 3,72 3,17 2,78 2,56 
Kapitálové fondy  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní 
fondy ze zisku  
0,73 0,71 0,65 0,61 0,67 
Výsledek hospodaření minulých let   59,13 55,98 56,11 53,24 50,70 
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období 
5,60 10,13 4,89 1,89 -2,60 
CIZÍ ZDROJE 29,89 28,66 34,87 41,27 48,52 
Rezervy  0,04 0,09 0,09 0,08 0,03 
Dlouhodobé závazky 2,28 2,03 1,62 1,22 2,06 
Krátkodobé závazky   17,03 21,87 15,33 11,32 11,69 
Bankovní úvěry a výpomoci  10,54 4,68 17,83 28,64 34,74 
ČASOVÉ ROZLIŠENÍ 0,50 0,80 0,31 0,21 0,14 
 
Vlastní kapitál vykazoval po celé sledované období nejvyšší podíl na struktuře pasiv. 
Největšího podílu (70,54 %) na celkových pasivech dosahoval vlastní kapitál v roce 
2008. V následujících letech jeho podíl poklesl a v roce 2011 byl ve výši 51,34 %. 
Nejvýznamnější vliv na vlastní kapitál měl výsledek hospodaření minulých let, který se 
po celé analyzované období pohyboval v intervalu 50,70-59,13 %. Hodnota základního 
kapitálu byla po celé období neměnná, ale docházelo k drobným změnám jeho podílu na 
celkových pasivech. Důvodem těchto změn byla měnící se výše pasiv. Podíl výsledku 
hospodaření běžného účetního období měl proměnlivý vývoj. V roce 2008 dosahoval 
výše 10,13 %, avšak v roce 2011 poklesl na hodnotu -2,6 % z celkových pasiv. 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku celková pasiva příliš 




Podíl cizích zdrojů na celkových pasivech se pohyboval v rozmezí 28,66-48,52 %. 
Nejvýznamnějšími položkami cizích zdrojů byly krátkodobé závazky a bankovní úvěry 
a výpomoci. Krátkodobé závazky se nejvíce podílely na celkových pasivech v roce 
2008, a to 21,87 %. V dalších letech se jejich podíl snížil a v roce 2011 byl na úrovni 
11,69 %. Bankovní úvěry a výpomoci dosahovaly nejnižšího podílu (4,68 %) v roce 
2008. Poté došlo k jejich rapidnímu nárůstu až do výše 34,74 % z celkových pasiv. 
Důvodem tohoto zvýšení bylo získání úvěru na výstavbu areálu nedaleko Opavy. 
Dlouhodobé závazky a rezervy neměly na celková pasiva velký vliv, neboť podíl 
dlouhodobých závazků byl v rozmezí 1,22-2,28 % a podíl rezerv v intervalu             
0,03-0,09 %. 
 
Podíl časového rozlišení na celkových pasivech nebyl příliš podstatný, protože jeho 
hodnota se pohybovala pod úrovní 1 %. Významné zastoupení u této položky měly 
výdaje příštích období. 
 
 









2007 2008 2009 2010 2011 
Časové rozlišení 0,50 0,80 0,31 0,21 0,14 
Cizí zdroje 29,89 28,66 34,87 41,27 48,52 




Struktura pasiv v letech 2007-2011 
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3.1.6 Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
Tabulka 13: Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
(v %) 
2007 2008 2009 2010 2011 
VÝNOSY CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
Provozní výnosy 99,77 99,45 99,62 99,62 99,49 
Finanční výnosy 0,23 0,55 0,38 0,38 0,51 
Mimořádné výnosy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
NÁKLADY CELKEM 96,02 92,80 96,37 98,39 102,57 
Provozní náklady 94,23 89,76 93,99 96,59 99,21 
Finanční náklady 1,28 1,38 1,66 1,49 3,95 
Mimořádné náklady 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Daň z příjmů za běžnou činnost 0,51 1,66 0,73 0,32 -0,59 
PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 5,77 10,44 5,84 3,08 0,27 
FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ -1,10 -0,90 -1,32 -1,13 -3,35 
MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK 
HOSPODAŘENÍ 
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ ZA ÚČETNÍ 
OBDOBÍ 
4,14 7,76 3,77 1,63 -2,50 
VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ PŘED 
ZDANĚNÍM 
4,67 9,55 4,52 1,96 -3,08 
 
 
Největší podíl na celkových výnosech vykazovaly provozní výnosy, které si po celé 
analyzované období zachovávaly stabilní strukturu téměř beze změn. Jejich podíl byl 
nad úrovní 99 % z celkových výnosů. Hlavní složku provozních výnosů tvořily tržby za 
prodej vlastních výrobků a služeb. Finanční výnosy se podílely na celkových výnosech 
v rozmezí 0,23-0,55 %. Nízká hodnota těchto výnosů dokazuje, že společnost výhradně 
zaměřovala aktivity na hlavní činnost společnosti, ze které plynuly provozní výnosy. 
Mimořádné výnosy byly v celém sledovaném období nulové. 
 
Podíl celkových nákladů na celkových výnosech dosahoval v celém analyzovaném 
období více než 90 %. V roce 2011 byl dokonce tento podíl ve výši 102,57 %. Hlavní 
část celkových nákladů tvořily provozní náklady, které se po celé období pohybovaly 
v intervalu 89,76-99,21 % z celkových výnosů. Nejvýznamnějšími položkami 
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provozních nákladů byly výkonová spotřeba a osobní náklady. Finanční náklady 
představovaly přibližně 1,5 % z celkových výnosů s výjimkou roku 2011, kdy hodnota 
podílu vzrostla na 3,95 %. Daň z příjmů za běžnou činnost se pohybovala v rozmezí 
0,59 až 1,66 %, přičemž největší podíl byl dosažen v roce 2008 a záporný v roce 2011, 
kdy společnost vykazovala pouze odloženou daň z příjmů. Mimořádné náklady byly po 
celé sledované období nulové. 
 
Vertikální analýza výsledku hospodaření vyjadřuje, kolik podnik vytvořil zisku z jedné 
vynaložené koruny nákladů. Největší podíl výsledku hospodaření za účetní období na 
celkových nákladech byl v roce 2008, a to 7,76 %. To znamenalo, že z jedné koruny 
nákladů byl vytvořen zisk 7,76 haléře. V dalších letech hodnota podílu klesala a podnik 
získával z vynaložených prostředků stále méně zisku, což značilo negativní vývoj 
v hospodaření společnosti. Provozní výsledek hospodaření k celkovým nákladům 
vykazoval stejně jako výsledek hospodaření za účetní období od roku 2009 klesající 
trend. Podíl finančního výsledku hospodaření byl po celé sledované období záporný a 
mimořádný výsledek hospodaření byl nulový. 
3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Analýza rozdílových ukazatelů se věnuje čistému pracovnímu kapitálu a čistému 
peněžnímu majetku.  
3.2.1 Čistý pracovní kapitál 
Tabulka 14: Čistý pracovní kapitál v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel  2007 2008 2009 2010 2011 
Čistý pracovní kapitál (v tis. Kč) 64 850 56 300 64 211 66 281 52 093 
 
 
Čistý pracovní kapitál byl po celé sledované období kladný a podnik byl tudíž schopný 
hradit své závazky. V roce 2007 byla hodnota ukazatele ve výši 64 850 tis. Kč a v roce 
2008 poklesla na 56 300 tis. Kč, což bylo zejména způsobeno více než dvojnásobným 
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růstem krátkodobých závazků z obchodních vztahů. Během následujících dvou let došlo 
ke zvýšení čistého pracovního kapitálu na 66 281 tis. Kč. Důvodem bylo hlavně snížení 
krátkodobých závazků. Nejnižší hodnoty dosáhl čistý pracovní kapitál v roce 2011, kdy 
krátkodobé bankovní úvěry vzrostly o více než 20 000 tis. Kč. 
3.2.2 Čistý peněžní majetek 
Tabulka 15: Čistý peněžní majetek v letech v 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel  2007 2008 2009 2010 2011 
Čistý peněžní majetek (v tis. Kč) 18 384 6 225 15 184 13 042 -12 777 
 
 
Čistý peněžní majetek dosáhl nejvyšší hodnoty v roce 2007, a to 18 384 tis. Kč. 
V následujícím roce klesl na 6 225 tis. Kč, což bylo převážně zapříčiněno poklesem 
krátkodobých pohledávek a nárůstem krátkodobých závazků z obchodních vztahů. 
V roce 2009 vzrostl čistý peněžní majetek na 15 184 tis. Kč. Tento růst byl způsoben 
navýšením pohotových prostředků a poklesem krátkodobých závazků. V dalším roce 
jeho hodnota klesla na 13 042 tis. Kč, a to hlavně kvůli snížení peněz na bankovních 
účtech. V roce 2011 se čistý peněžní majetek dokonce pohyboval v záporných 
hodnotách (-12 777 tis. Kč). Důvodem byl zejména pokles pohotových prostředků a 
nárůst krátkodobých bankovních úvěrů.  
3.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Následující část diplomové práce se zabývá analýzou rentability, likvidity, aktivity, 
zadluženosti a produktivity práce.  
3.3.1 Ukazatele rentability 
Analýza rentability je zaměřena na rentabilitu aktiv, rentabilitu vlastního kapitálu, 





Tabulka 16: Rentabilita aktiv v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42, 43)  
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Rentabilita aktiv 6,81 % 12,94 % 6,28 % 2,73 % -2,14 %1 
Oborový průměr 5,35 %   5,89 % 8,70 % 3,67 %   2,15 % 
 
 
Rentabilita aktiv vykazovala s výjimkou roku 2008 klesající trend. V tomto roce 
dosahovala rentabilita 12,94 % a podnik zhodnocoval svá aktiva. Klesající hodnoty 
v dalších letech sledovaného období indikovaly stále se snižující míru zhodnocení 
vloženého kapitálu. V roce 2011 byla rentabilita aktiv dokonce nulová, a to z důvodu 
vykázané ztráty podniku. Ve srovnání s průměrnými hodnotami v odvětví dosáhla 
společnost vyšší rentability aktiv pouze v roce 2007 a 2008. 
 
Rentabilita vlastního kapitálu 
Tabulka 17: Rentabilita vlastního kapitálu (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42, 43, 44) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Rentabilita vlastního kapitálu 8,05 % 14,36 %   7,54 % 3,23 % -5,07 % 
Oborový průměr 6,74 %   7,04 % 13,05 % 4,67 %   1,57 % 
Výnosnost státních dluhopisů 4,28 %   4,55 %   4,67 % 3,71 %   3,71 % 
 
 
Rentabilita vlastního kapitálu měla obdobný vývoj jako rentabilita aktiv. Nejvyšší 
hodnoty (14,36 %) bylo dosaženo v roce 2008. V dalších letech se rentabilita vlastního 
kapitálu snižovala, což znamenalo, že prostředky vložené akcionáři se stále měně 
zhodnocovaly. Podnik také kromě roku 2007 a 2008 zaostával za oborovým průměrem. 
Hodnoty ukazatele by rovněž měly být vyšší než výnosnost státních dluhopisů, což bylo 
splněno v prvních třech letech analyzovaného období. V roce 2010 a 2011 byla již 
rentabilita vlastního kapitálu nižší než výnosnost desetiletých státních dluhopisů dle 
statistiky České národní banky. 
                                                 
1
 Záporná hodnota ukazatele nevyjadřuje rentabilitu, ale jedná se o ztrátovost. Z důvodu lepšího srovnání 
je hodnota ponechána v tabulce v tomto tvaru. Tato skutečnost platí i pro ostatní ukazatele rentability. 
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Rentabilita investovaného kapitálu 
Tabulka 18: Rentabilita investovaného kapitálu v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Rentabilita investovaného kapitálu 8,83 % 17,20 % 7,74 % 3,24 % -2,71 % 
 
 
Rentabilita investovaného kapitálu vykazovala podobný vývoj jako předchozí ukazatele. 
I v tomto případě byl rok 2008 z celého analyzovaného období nejlepší, rentabilita 
dosáhla hodnoty 17,2 %. V následujících letech rentabilita investovaného kapitálu 
klesala, protože zisk rostl pomaleji než hodnota dlouhodobého kapitálu. V roce 2011 
byla rentabilita kvůli dosažené ztrátě nulová. 
 
Rentabilita tržeb 
Tabulka 19: Rentabilita tržeb v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Rentabilita tržeb 4,09 % 7,81 % 3,79 % 1,67 % -2,69 % 
 
 
Rentabilita tržeb opět kopírovala vývoj ostatních rentabilit. S výjimkou roku 2008 měla 
klesající charakter a v roce 2011 byla díky vykázané ztrátě společnosti nulová. V celém 
sledovaném období se jednalo o rentabilitu tržeb počítanou z čistého zisku, která 






Graf 6: Vývoj ukazatelů rentability v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
3.3.2 Ukazatele likvidity 
Analýza likvidity se zabývá běžnou likviditou, pohotovou likviditou a hotovostní 
likviditou. 
  
Tabulka 20: Běžná likvidita v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42, 43) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Běžná likvidita 2,20 1,87 2,09 2,19 1,64 
Oborový průměr 1,26 1,24 1,42 1,69 1,52 
 
 
Běžná likvidita se pohybovala po celé sledované období v doporučených hodnotách  
1,5-2,5. Nejnižší hodnoty běžné likvidity bylo dosaženo v roce 2011, a to z důvodu 
nárůstu krátkodobých bankovních úvěrů o více než 20 000 tis. Kč oproti minulému 
roku. Naopak nejvyšší byla likvidita v roce 2007, kdy podnik by byl schopen uspokojit 
své věřitele 2,2krát, pokud by proměnil veškerá oběžná aktiva v daném okamžiku na 
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Pohotová likvidita  
Tabulka 21: Pohotová likvidita v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42, 43) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Pohotová likvidita 1,35 1,10 1,26 1,24 0,84 
Oborový průměr 0,91 0,94 1,17 1,43 1,31 
 
 
Pohotová likvidita se pohybovala s výjimkou roku 2011 v doporučeném intervalu 1-1,5. 
Stejně jako u běžné likvidity bylo dosaženo nevyšší hodnoty ukazatele v roce 2007 a 
nejnižší v roce 2011. Tento pokles byl převážně způsoben zvýšením krátkodobých 
bankovních úvěrů a poklesem krátkodobého finančního majetku. Ve srovnání 




Tabulka 22: Okamžitá likvidita v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42, 43) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Okamžitá likvidita 0,37 0,33 0,44 0,29 0,09 
Oborový průměr 0,31 0,22 0,46 0,55 0,50 
 
 
Doporučená hodnota okamžité likvidity je alespoň 0,20, což ukazatel s výjimkou roku 
2011 splňoval a společnost byla tudíž schopna hradit své právě splatné dluhy. Příčinou 
poklesu v roce 2011 bylo zejména snížení peněžních prostředků a nárůst krátkodobých 
bankovních úvěrů. Okamžitá likvidita dosahovala vyšších hodnot než oborový průměr 






Graf 7: Vývoj ukazatelů likvidity v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
3.3.3 Ukazatele aktivity 
Analýza aktivity se věnuje obratu aktiv, obratu zásob, době obratu zásob, době obratu 
pohledávek a době obratu krátkodobých závazků. 
 
Obrat aktiv 
Tabulka 23: Obrat aktiv v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42, 43) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Obrat aktiv 1,37 1,30 1,29 1,13 0,97 
Oborový průměr 0,70 0,93 1,23 0,86 0,81 
 
 
Obrat aktiv překračoval s výjimkou roku 2011 minimální doporučenou hodnotu jedné 
obrátky za rok. Negativní skutečností ovšem bylo, že obrat aktiv vykazoval v celém 
sledovaném období klesající charakter. Příčinou poklesu byl zejména nárůst celkových 
aktiv v důsledku navýšení dlouhodobého hmotného majetku. Ve srovnání s oborovým 
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Tabulka 24: Obrat zásob v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Obrat zásob 7,20 7,02 8,32 7,66 5,83 
 
 
Obrat zásob měl kolísavý průběh. Nejvyšší hodnoty (8,32) dosáhl v roce 2009 a naopak 
nejnižší v roce 2011, kdy zásoby byly v průměru prodány a opět naskladněny 6krát za 
rok. Žádoucí je, aby se obrat zásob zvyšoval, což bylo splněno pouze v roce 2009, 
v dalších letech se hodnoty ukazatele snižovaly. 
 
Doba obratu zásob 
Tabulka 25: Doba obratu zásob v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Doba obratu zásob (ve dnech) 50,01 51,31 43,28 47,00 61,73 
 
 
Lepší vypovídací schopnost než obrat zásob má doba obratu zásob, která se pohybovala 
v intervalu 43,28-61,73 dne. Hodnota ukazatele vykazovala negativní charakter, neboť 
kromě roku 2009 se doba obratu zásob zvyšovala. 
 
Doba obratu pohledávek  
Tabulka 26: Doba obratu pohledávek v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Doba obratu pohledávek (ve dnech) 49,45 46,07 40,34 41,51 54,07 
 
 
Pro výpočet doby obratu pohledávek byly zohledněny jen pohledávky z obchodních 
vztahů, které mají přímou souvislost se lhůtou splatnosti vystavených faktur. V prvních 
třech letech analyzovaného období docházelo k pozitivnímu vývoji doby obratu 
pohledávek, protože klesal počet dnů, během nichž podnik čekal na zaplacení od svých 
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zákazníků. V dalších letech se doba obratu pohledávek začala zvyšovat a v roce 2011 
dosáhl ukazatel svého maxima, a to 54,07 dne. 
 
Doba obratu krátkodobých závazků 
Tabulka 27: Doba obratu krátkodobých závazků v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Doba obratu krátkodobých závazků (ve dnech) 20,41 38,84 23,66 19,33 28,30 
 
 
Nejvyšší hodnotu (38,84 dne) dosáhl ukazatel v roce 2008. Během dalších dvou let doba 
obratu krátkodobých závazků klesla až na 19,33 dne. V roce 2011 opět došlo k jejímu 
navýšení. Dobu obratu pohledávek je vhodné srovnat s dobou obratu krátkodobých 
závazků. Po celé sledované období doba obratu pohledávek převyšovala dobu obratu 
krátkodobých závazků. Tento rozdíl udával počet dnů, které bylo nutné profinancovat. 
Podnik tedy už nebyl příjemcem bezplatného obchodního úvěru, ale naopak ho 
poskytoval svým odběratelům. 
 
 
Graf 8: Vývoj ukazatelů aktivity v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
3.3.4 Ukazatele zadluženosti 
Analýza zadluženosti se zaměřuje na celkovou zadluženost, kvótu vlastního kapitálu, 
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Doba obratu zásob Doba obratu pohledávek Doba obratu krátkodobých závazků 
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Celková zadluženost a kvóta vlastního kapitálu 
Tabulka 28: Celková zadluženost a kvóta vlastního kapitálu v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle 
zdroje 42, 43) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Celková zadluženost 29,89 % 28,66 % 34,87 % 41,27 % 48,52 % 
Kvóta vlastního kapitálu 69,61 % 70,54 % 64,82 % 58,52 % 51,34 % 
Oborový průměr – kvóta 
vlastního kapitálu  
46,13 % 39,29 % 46,87 % 42,34 % 43,52 % 
 
 
Celková zadluženost vykazovala kromě roku 2008 rostoucí trend. Důvodem byly 
zejména získané bankovní úvěry na výstavbu a dostavbu areálu nedaleko Opavy. 
Doporučená hodnota se pohybuje v intervalu 30-60 %, což bylo dosaženo v letech 
2009-2011. Nízké hodnoty celkové zadluženosti jsou příznivé pro věřitele, ale vyšší 
zadluženost by mohla zvýšit rentabilitu vlastního kapitálu. Kvóta vlastního kapitálu se 
pohybovala v rozmezí 51,34-70,54 % a převyšovala po celé analyzované období 
průměrné hodnoty v odvětví. 
 
 
Graf 9: Vývoj celkové zadluženosti a kvóty vlastního kapitálu v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle 
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Úrokové krytí  
Tabulka 29: Úrokové krytí v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Úrokové krytí 13,70 27,13 15,42 5,90 -2,02 
 
 
Ukazatel úrokového krytí převyšoval v letech 2007-2009 doporučené hodnoty, které 
uvádějí, že úroky by měly být pokryty ziskem třikrát až šestkrát. V dalších dvou letech 
sledovaného období hodnota ukazatele klesla a v roce 2011 byla dokonce schopnost 
podniku splácet úroky kvůli vykázané ztrátě společnosti nulová. 
 
Doba splácení dluhu 
Tabulka 30: Doba splácení dluhu v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Doba splácení dluhu (roky) 2,46 1,64 3,21 15,36 592,87 
 
 
U doby splácení dluhu je optimální klesající trend, což se událo pouze v roce 2008. 
Během dalších let hodnota ukazatele velmi vzrostla, a to z 2 let na 593 let. Toto zvýšení 
bylo hlavně zapříčiněno nárůstem hodnoty cizích zdrojů a zároveň poklesem 
provozního peněžního toku.  
3.3.5 Ukazatele produktivity práce 
Analýza produktivity práce se zabývá osobními náklady k přidané hodnotě, 
produktivitou práce z přidané hodnoty a roční průměrnou mzdou na pracovníka. 
 
Osobní náklady k přidané hodnotě 
Tabulka 31: Osobní náklady k přidané hodnotě v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 




Osobní náklady k přidané hodnotě se pohybovaly v rozmezí 72,47-86,32 % a 
vykazovaly s výjimkou roku 2008 rostoucí charakter. Tato negativní skutečnost 
znamenala, že náklady na zaměstnance odebíraly stále více z toho, co bylo vytvořeno 
v provozu. 
 
Produktivita práce z přidané hodnoty 
Tabulka 32: Produktivita práce z přidané hodnoty v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Produktivita práce z přidané hodnoty 
(v tis. Kč) 
394,18 436,90 419,19 411,00 402,40 
 
 
Produktivita práce z přidané hodnoty zaznamenala největší nárůst v roce 2008, a to na 
436,90 tis. Kč. V dalších letech se hodnota ukazatele vyvíjela negativně, neboť klesla 
z 419,19 tis. Kč na 402,40 tis. Kč. Důvodem byl především větší nárůst počtu 
zaměstnanců než přidané hodnoty. 
 
Průměrná mzda na pracovníka 
Tabulka 33: Průměrná mzda na pracovníka v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Roční průměrná mzda na pracovníka         
(v tis. Kč) 
289,35 316,63 319,33 339,49 347,37 
Měsíční průměrná mzda na pracovníka 
(v tis. Kč) 
  24,11   26,39   26,61   28,29   28,95 
 
 
Měsíční průměrná mzda na pracovníka se zvýšila z 24 112 Kč na 28 947 Kč, což po 
celé sledované období převyšovalo průměrnou hrubou měsíční mzdu v České republice. 
Optimální je, aby produktivita práce z přidané hodnoty byla vyšší než průměrná mzda 
na pracovníka, protože čím větší je rozdíl mezi nimi, tím větší efekt plyne ze 





Graf 10: Vývoj produktivity práce z přidané hodnoty a roční průměrné mzdy v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní 
zpracování dle zdroje 42) 
3.3.6 Ukazatele na bázi cash flow 
Analýza ukazatelů na bázi cash flow se zaměřuje na cash flow rentabilitu tržeb, cash 
flow rentabilitu celkového kapitálu, cash flow rentabilitu vlastního kapitálu, stupeň 
oddlužení a cash flow likviditu. 
 
Cash flow rentabilita tržeb 
Tabulka 34: Cash flow rentabilita tržeb v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 




Cash flow rentabilita tržeb vykazovala s výjimkou roku 2008, kdy dosahovala úrovně 
13,47 %, klesající trend. Nejnižší hodnota ukazatele byla v roce 2011, a to 2,03 %. 
Důvodem poklesu byla snižující se hodnota provozního cash flow. V roce 2011 také 
klesly oproti předešlým rokům tržby. Po celé analyzované období dosahoval ukazatel 















Vývoj produktivity práce z přidané hodnoty a roční 
průměrné mzdy na pracovníka v letech 2007-2011 
Produktivita práce z přidané hodnoty Roční průměrná mzda na pracovníka 
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Cash flow rentabilita celkového kapitálu 
Tabulka 35: Cash flow rentabilita celkového kapitálu v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
CF rentabilita celkového kapitálu 12,14 % 17,47 % 10,84 % 2,68 % 0,08 % 
 
 
Cash flow rentabilita celkového kapitálu měla stejně jako předchozí ukazatel kromě 
roku 2008 klesající charakter. V tomto roce dosáhla hodnoty 17,47 %, což znamenalo, 
že jedna koruna investovaného kapitálu přinesla 17,47 haléře v podobě peněžních 
příjmů. Nejnižší byla rentabilita v roce 2011, kdy nepřesáhla úroveň 1 %. Ve srovnání 
s rentabilitou aktiv sestrojenou na bázi zisku vykazoval ukazatel kromě roku 2010 
vyšších hodnot. 
 
Cash flow rentabilita vlastního kapitálu 
Tabulka 36: Cash flow rentabilita vlastního kapitálu v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
CF rentabilita vlastního kapitálu 17,44 % 24,77 % 16,72 % 4,58 % 0,16 % 
 
 
Cash flow rentabilita vlastního kapitálu dosahovala nejvyšší úrovně (24,77 %) v roce 
2008 a naopak nejnižší (0,16 %) v roce 2011, kdy se hodnota provozního peněžního 
toku pohybovala na velmi nízké úrovni. Ukazatel rovněž převyšoval po celé 




Tabulka 37: Stupeň oddlužení v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 





Stupeň oddlužení vykazoval s výjimkou roku 2008, kdy jeho hodnota byla 60,96 %, 
klesající trend. V roce 2011 se dokonce snížil pod hranici 1 %. Tento výrazný pokles 
byl zapříčiněn hlavně nárůstem bankovních úvěrů a výpomocí a snížením cash flow 
z provozní činnosti. V prvních třech letech sledovaného období ukazatel 
přesahoval doporučené hodnoty (20-30 %) a naopak v roce 2010 a 2011 dosahoval nižší 
úrovně než doporučený interval. 
 
Cash flow likvidita 
Tabulka 38: Cash flow likvidita v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Cash flow likvidita  0,54 0,73 0,58 0,17 0,00 
 
 
Cash flow likvidita vykazovala obdobný vývoj jako ostatní ukazatele. Nejvyšší hodnotu 
(0,73) dosahovala v roce 2008 a poté klesla až na nulu, což bylo zapříčiněno nárůstem 
krátkodobých bankovních úvěrů a snížením provozního peněžního toku. Pro finančně 
zdravý podnik by tento ukazatel měl nabývat hodnot větších než 0,40. Tuto skutečnost 
společnost splňovala v letech 2007-2009. 
3.4 Analýza soustav ukazatelů 









3.4.1 Altmanův model 
Tabulka 39: Altmanův model v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Altmanův model 2007 2008 2009 2010 2011 
X1 0,19 0,15 0,15 0,13 0,10 
X2 0,50 0,47 0,48 0,45 0,43 
X3 0,19 0,33 0,16 0,07      -0,05 
X4 0,06 0,05 0,04 0,03 0,02 
X5 1,37 1,29 1,29 1,13 0,97 
Hodnota indexu 2,31 2,30 2,11 1,81 1,47 
 
 
Hodnoty Altmanova Z-skóre byly v letech 2007-2011 klesající a podnik se nacházel po 
celé sledované období v tzv. šedé zóně, kdy o zdraví společnosti nebylo možné 
jednoznačně rozhodnout. Na tvorbě Z-skóre se nejvíce podílel obrat aktiv a podíl 
nerozděleného zisku minulých let a aktiv. Naopak nejmenší vliv na jeho hodnotu měl 
podíl základního kapitálu a cizích zdrojů. Na Altmanův index rovněž negativně působil   
EBIT, který se od roku 2009 snižoval a v roce 2011 dokonce dosáhl záporné hodnoty. 
3.4.2 Index IN05 
Tabulka 40: Index IN05 v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Index IN05 2007 2008 2009 2010 2011 
X1 0,43 0,45 0,37 0,32 0,27 
X2 0,36 0,36 0,36 0,24 -0,08 
X3 0,27 0,51 0,25 0,11 -0,09 
X4 0,30 0,30 0,28 0,25 0,21 
X5 0,20 0,17 0,19 0,20 0,15 
Hodnota indexu 1,56 1,79 1,45 1,10 0,46 
 
 
Nejvyšší hodnoty dosáhl index v roce 2008, a to znamenalo, že společnost tvořila 
hodnotu pro vlastníky s 67% pravděpodobností. Naopak nejníže se index pohyboval 
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v roce 2011, kdy podnik spěl k bankrotu s pravděpodobností 86 %. Důvodem zejména 
bylo, že EBIT dosáhl v tomto roce záporné hodnoty. V ostatních letech analyzovaného 
období se index nacházel v tzv. šedé zóně. Při výpočtu indexu bylo nutné omezit 
hodnotu ukazatele EBIT / Úrokové krytí na 9, protože dosahoval příliš vysokých hodnot 
a narušoval vypovídací schopnost indexu. 
3.4.3 Kralickův Quicktest 
Tabulka 41: Kralickův Quicktest – hodnota ukazatelů v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 
42) 
Kralickův Quicktest 2007 2008 2009 2010 2011 
Kvóta vlastního kapitálu 69,61 % 70,54 %  64,82 % 58,52 % 51,34 % 
Doba splácení dluhů z cash flow     1,79     1,18     2,46   13,74 569,19 
Cash flow v tržbách   8,86 % 13,47 %   8,41 %   2,37 %    2,03 % 
Rentabilita aktiv   6,81 % 12,94 %   6,28 %   2,73 %   -2,14 % 
 
Tabulka 42: Kralickův Quicktest - obodované ukazatele v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 
22) 
Kralickův Quicktest 2007 2008 2009 2010 2011 
Kvóta vlastního kapitálu 4 4 4 4 4 
Doba splácení dluhů z cash flow 4 4 4 1 0 
Cash flow v tržbách 3 4 3 1 1 
Rentabilita aktiv 1 3 1 1 0 
Souhrnné hodnocení 3 3,75 3 1,75 1,25 
 
 
Nejlepšího výsledku dosáhla společnost v roce 2008, kdy se souhrnné hodnocení 
pohybovalo nad úrovní 3, což reprezentuje podnik, který je bonitní. V dalších letech 
sledovaného období se hodnoty nacházely v tzv. šedé zóně. Kvóta vlastního kapitálu 
vycházela z pohledu Kralickova rychlého testu výborně. Její hodnoty neklesly po celou 
dobu pod úroveň 50 %. Doba splácení dluhu z cash flow byla v letech 2007-2009 
ohodnocena nejvyšší známkou, ale v dalších dvou letech měl ukazatel negativní vývoj 
z důvodu nízké hodnoty provozního peněžního toku. Cash flow v tržbách se vyvíjelo 
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obdobně jako předchozí ukazatel, protože jeho výpočet rovněž vycházel z provozního 
peněžního toku. Celkové hodnocení nejvíce zhoršovala rentabilita aktiv, která byla 
v roce 2011 dokonce ohodnocena nulou kvůli vykázané ztrátě. 
3.5 Spider analýza 
Tabulka 43: Spider analýza dotčené společnosti, spol. s r.o. a odvětví za rok 2011 (zdroj: vlastní zpracování dle 
zdroje 42, 43) 
Spider analýza za rok 2011 Dotčená společnost Oborový průměr 
Rentabilita 
A.1 Rentabilita aktiv    -2,14 %      2,15 % 
A.2 Rentabilita vlastního kapitálu     -5,07 %       1,57 % 
Likvidita 
B.1 Běžná likvidita 1,64   1,52 
B.2 Pohotová likvidita 0,84   1,31 
B.3 Okamžitá likvidita 0,09   0,50 
Zadluženost C.1 Kvóta vlastního kapitálu    51,34 %      43,52 % 
Obratovost D.1 Obrat aktiv 0,97    0,81 
 
 










A.1 Rentabilita aktiv 
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Spider analýza za rok 2011 
OPTYS, spol. s r.o.  Odvětví 
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Z provedené spider analýzy vyplývá, že podnik dosahoval v roce 2011 výrazně horších 
výsledků v oblasti rentability než odvětví. Rentabilita aktiv a rentabilita vlastního 
kapitálu byla dokonce kvůli vykázané ztrátě nulová. Běžná likvidita vykazovala lepší 
hodnoty než oborový průměr a naopak pohotová a okamžitá likvidita se pohybovaly 
pod průměrnými hodnotami v odvětví. Kvóta vlastního kapitálu je ve srovnání 
s odvětvím vyšší. Rovněž obrat aktiv dosahoval lepších výsledků než oborový průměr. 
3.6 Souhrnné hodnocení finanční analýzy společnosti 
Z analýzy účetních výkazů je patrné, že bilanční suma podniku měla po celé sledované 
období rostoucí trend. Nejvýznamnější položkou aktiv byl dlouhodobý majetek tvořený 
zejména dlouhodobým hmotným majetkem. Největší část oběžných aktiv tvořily zásoby 
a krátkodobé pohledávky, které měly proměnlivý vývoj. Z analýzy pasiv vidíme, že 
společnost byla v celém období financována zejména vlastním kapitálem, avšak jeho 
podíl na celkových zdrojích se od roku 2009 snižoval. Hlavní složku vlastního kapitálu 
tvořil nerozdělený zisk minulých let, který vykazoval po celé analyzované období 
rostoucí charakter. Podíl cizích zdrojů na celkových pasivech se každý rok zvyšoval. 
Příčinou byla převážně narůstající hodnota bankovních úvěrů a výpomocí. Společnost 
vykázala největší výsledek hospodaření v roce 2009. V dalších letech se jeho hodnota 
snižovala a v roce 2011 byl dokonce záporný.  
 
Analýza rozdílových ukazatelů byla zaměřena na čistý pracovní kapitál a čistý peněžní 
majetek. Čistý pracovní kapitál vykazoval po celé sledované období kladné hodnoty a 
společnost byla tudíž schopna hradit své závazky. Čistý peněžní majetek měl v celém 
období klesající charakter a v roce 2011 dosáhl dokonce záporného výsledku, což bylo 
zejména způsobeno poklesem pohotových prostředků a nárůstem krátkodobých 
bankovních úvěrů. 
 
Jádro finanční analýzy tvořil rozbor poměrových ukazatelů. Prvním sledovaným 
aspektem byla rentabilita, která dosahovala nejvyšších hodnot v roce 2008. V dalších 
letech se její hodnota snižovala a v roce 2011 byla nulová díky vykázané ztrátě podniku. 
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Tento klesající trend znamenal, že se stále více snižovala míra zhodnocení vloženého 
kapitálu. 
 
Další skupinou poměrových ukazatelů byla likvidita, která dosahovala dobrých hodnot. 
Běžná likvidita se v celém období pohybovala v doporučeném intervalu. Pohotová i 
okamžitá likvidita splňovaly doporučené hodnoty kromě roku 2011, kdy jejich pokles 
byl převážně způsoben zvýšením krátkodobých bankovních úvěrů a poklesem 
peněžních prostředků. 
 
V rámci ukazatelů aktivity překračoval obrat aktiv s výjimkou roku 2011 minimální 
doporučenou hodnotu. Negativní skutečností ovšem bylo, že vykazoval v celém období 
klesající charakter. Obrat zásob se nevyvíjel příliš pozitivně, neboť jeho hodnota za 
sledované období poklesla a naopak doba obratu zásob se zvýšila. Doba obratu 
pohledávek převyšovala v celém analyzovaném období dobu obratu krátkodobých 
závazků, což znamenalo, že podnik nebyl příjemcem bezplatného obchodního úvěru, ale 
naopak ho poskytoval svým odběratelům. 
 
Celková zadluženost vykazovala kromě roku 2008 rostoucí trend díky získání 
bankovních úvěrů na výstavbu a dostavbu areálu nedaleko Opavy. Zadluženost 
společnosti se pohybovala v letech 2009-2011 v doporučených hodnotách. V roce 2007 
a 2008 dosahovala nižších hodnot, což mělo za následek snižování rentability vlastního 
kapitálu. Ukazatel úrokového krytí převyšoval v letech 2007-2009 doporučené hodnoty, 
ale během dalších dvou let jeho hodnota klesla a v roce 2011 byla dokonce schopnost 
podniku splácet úroky kvůli vykázané ztrátě nulová. Doba splácení dluhu měla 
s výjimkou roku 2008 rostoucí trend. 
 
U ukazatelů produktivity práce jsem se zabývala osobními náklady k přidané hodnotě, 
které se vyvíjely kromě roku 2008 negativně, jelikož vykazovaly rostoucí charakter. 
Dále produktivitou práce z přidané hodnoty, jež měla kolísavý průběh. Avšak za 




Poslední skupinou byly ukazatele na bázi cash flow. Rentability vypočítané pomocí 
provozního cash flow vykazovaly obdobný průběh jako rentability sestavené na bázi 
zisku, ale dosahovaly vyšších hodnot. Stupeň oddlužení přesahoval v prvních třech 
letech doporučené hodnoty a naopak v roce 2010 a 2011 dosahoval nižší úrovně než 
doporučený interval. Cash flow likvidita měla podobný vývoj jako stupeň oddlužení. 
 
Další kapitolu tvořila aplikace zvolených bonitních a bankrotních modelů. Hodnoty 
Altmanova Z-skóre byly klesající a podnik se nacházel po celé sledované období v tzv. 
šedé zóně, kdy o zdraví společnosti nebylo možné jednoznačně rozhodnout. Index IN05 
dosáhl nejvyšší hodnoty v roce 2008, což znamenalo, že společnost tvořila hodnotu pro 
vlastníky s 67% pravděpodobností. Naopak nejníže se index pohyboval v roce 2011, 
kdy podnik spěl k bankrotu s pravděpodobností 86 %. V ostatních letech analyzovaného 
období se společnost nacházela v tzv. šedé zóně. Poněvadž je Altmanův index 
přizpůsoben americkému trhu a index IN05 přímo českému trhu, lze se přiklonit spíše k 
závěru indexu IN05. Podle Kralickova rychlého testu byl dosažen nejlepší výsledek 
v roce 2008, a to značilo, že podnik byl bonitní. V dalších letech sledovaného období 
hodnoty spadaly do tzv. šedé zóny. 
 
Poslední kapitola byla věnována spider analýze dotčené společnosti, spol. s r.o. a 
odvětví za rok 2011. Z analýzy bylo patrné, že rentabilita aktiv a rentabilita vlastního 
kapitálu vykazovaly ve srovnání s oborovým průměrem výrazně horších výsledků. 
Běžná likvidita dosahovala vyšší hodnoty než odvětví, ale pohotová a okamžitá likvidita 
se pohybovaly pod oborovým průměrem. Kvóta vlastního kapitálu i obrat aktiv 




4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
Následující část diplomové práce se zaměřuje na návrhy ke zlepšení finanční situace 
podniku. Z provedené finanční analýzy vyplynulo, že společnost má zejména 
nedostatky v oblasti pohledávek z obchodních vztahů, rentability a zásob. 
4.1 Pohledávky z obchodních vztahů 
Tabulka 44: Doba obratu pohledávek a krátkodobých závazků v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle 
zdroje 42) 
Ukazatel (ve dnech) 2007 2008 2009 2010 2011 
Doba obratu pohledávek  49,45 46,07 40,34 41,51 54,07 
Doba obratu krátkodobých závazků  20,41 38,84 23,66 19,33 28,30 
 
Výsledky finanční analýzy ukázaly, že doba obratu pohledávek po celé sledované 
období značně převyšovala dobu obratu krátkodobých závazků. Doba obratu 
pohledávek se pohybovala v intervalu 40-54 dnů. Nejnižší hodnoty bylo dosaženo v 
roce 2009 a naopak nejvyšší v roce 2011. Doba obratu pohledávek se v roce 2011 oproti 
předchozímu roku zvýšila o 12 dnů, což značilo negativní trend. Rovněž bylo zjištěno, 
že podnik eviduje velké množství pohledávek po lhůtě splatnosti. 
 
 
Tabulka 45: Pohledávky po splatnosti v letech 2007-2011 (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Pohledávky po splatnosti (v tis. Kč) 2007 2008 2009 2010 2011 
30-180 dnů 10 008 9 018 8 313 9 102 7 077 
180-365 dnů      698       2    398    405     38 
365 a více dnů   1 481 1831    549    928   313 







Nejvíce početnou skupinou jsou pohledávky po splatnosti v rozmezí 30-180 dnů. Tyto 
pohledávky mají negativní vliv na hospodaření podniku, a tudíž by měla být pozornost 
zaměřena hlavně na urychlení inkasa pohledávek. Velmi účinným nástrojem na jeho 
urychlení je faktoring. 
4.1.1 Faktoring 
Faktoring je úplatné postoupení krátkodobých pohledávek z obchodního styku, které 
nejsou zajištěny, snížených o diskont. Předmětem odkupu mohou být pohledávky 
vykazující následující charakteristiky: 
 jsou do doby splatnosti, přičemž doba splatnosti je zpravidla kratší 180 dní, 
 vznikly na základě nezajištěného dodavatelského úvěru, 
 nejsou s nimi spojena jakákoli práva třetích osob, 
 musí existovat možnost poustoupení (cese) pohledávky, 
 pohledávka je za subjektem s akceptovatelnou bonitou. (45) 
 
Faktoring se uskutečňuje na základě faktoringové smlouvy uzavřené mezi faktorem a 
dodavatelem, kterou se sjednává, že po dohodnutou dobu bude dodavatel poskytovat 
své vymezené pohledávky faktorovi. Za koupené pohledávky faktor zaplatí 70 až 90 % 
hodnoty pohledávky, zbytek obdrží zákazník (postupitel pohledávky) po odečtení 
diskontu nejpozději ve smluvně sjednaném termínu mezi odběratelem a dodavatelem. 
(45) 
 
Faktoring se vyskytuje ve dvou základních formách. V případě bezregresního 
faktoringu faktor přebírá riziko nezaplacení pohledávky. U regresního faktoringu se 
faktoringová společnost omezuje na správu pohledávek a poskytuje svému klientovi 
zálohu za odkoupené pohledávky, ale vyhrazuje si právo zpětného převodu pohledávky 






Za odkoupení pohledávek faktoringovou společností se sráží tzv. diskont - poplatek na 
úhradu: 
 nákladů spojených s obstaráváním potřebných finančních prostředků, tj. 
úroky z vyplacených záloh za pohledávky za dobu do zaplacení celé 
pohledávky odběratelem, které jsou srovnatelné s výší úroků 
z kontokorentního úvěru, 
 provize za poskytnuté služby, 
 rizikové prémie v závislosti na bonitě klienta (dodavatele) i jeho odběratelů. 
(45) 
 
Využití faktoringu je pro společnost zejména výhodné z následujících důvodů: 
 využitím faktoringu se snižuje vázanost kapitálu v pohledávkách, což 
zrychluje obrat podnikového kapitálu a zvyšuje ziskovost vloženého 
kapitálu, 
 bezregresní faktoring eliminuje riziko nezaplacení pohledávky a rovněž 
kurzové i úrokové riziko spojené s pohledávkou, 
 faktoring snižuje administrativní náklady spojené s pohledávkou. (45) 
 
Tabulka 46: Zjednodušená rozvaha před zavedením faktoringu (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Rozvaha k 31.12.2011 (v tis. Kč) 
Dlouhodobý majetek 245 500 Vlastní kapitál 200 225 
Oběžná aktiva 133 410 Cizí zdroje 189 226 
Krátkodobé pohledávky z 
obchodních vztahů 
  56 668 Bankovní úvěry krátkodobé   35 710 
Krátkodobý finanční majetek     7 654 Časové rozlišení        558 
Časové rozlišení   11 099 
 
 
AKTIVA CELKEM  390 009 PASIVA CELKEM 390 009 
 
 
Na českém trhu nabízí mnoho bank financování prostřednictvím faktoringu.  
K nejznámějším patří Česká spořitelna, a.s., Komerční banka, a.s. a Československá 
obchodní banka, a.s. Jednotlivé nabídky se odlišují zejména výší faktoringového 
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poplatku a zálohové platby, dobou poskytnutí zálohy a minimálním ročním obratem 
přes faktoringovou společnost. 
 
Factoring České spořitelny, a.s.  
Česká spořitelna, a.s. nabízí možnost čerpat zálohovou platbu až do výše 90 % hodnoty 
postoupených pohledávek, a to nejpozději do 48 hodin. Jestliže má klient bankovní účet 
u České spořitelny, a.s., pak jsou finance k dispozici ihned. Roční objem dodávek 
odběratelům prostřednictvím faktoringu musí být minimálně ve výši 10 milionů Kč. 
(46) 
 
Náklady za faktoringové služby se skládají ze dvou základních složek, a to:  
 faktoringového poplatku, který zahrnuje náklady na administrativní 
zpracování prodejů a náklady za záruku před platební neschopností a 
pohybuje se v rozmezí 0,3-1,5 % z nominální hodnoty pohledávek, 
 úrokové sazby pohybující se na obvyklé úrovni bankovních sazeb, kterou 
aplikují komerční banky při poskytování krátkodobých úvěrů. (46) 
 
ČSOB Factoring, a.s. 
ČSOB Factoring, a.s. poskytuje zálohu až do výše 90 % z nominální hodnoty 
postoupené pohledávky. Finanční prostředky může klient čerpat ten samý den, kdy 
společnosti ČSOB Factoring, a.s. postoupí pohledávku. Roční obrat přes faktoringovou 
společnost musí být alespoň 20 milionů Kč. (47) 
  
Náklady na faktoring zahrnují: 
 faktoringový poplatek za služby související se správou pohledávek a za 
vedení saldokonta pohybující se do 1,4 % z hodnoty postoupených 
pohledávek, 
 úrok z profinancování pohledávek, který je na obvyklé úrovni bankovních 
sazeb, kterou aplikují komerční banky při poskytování krátkodobých úvěrů, 
 poplatek za převzetí rizika neplacení v případě bezregresního faktoringu, 
jehož výše se pohybuje v rozmezí 0,3-0,5 % z nominální hodnoty 
postoupených pohledávek. (47) 
84 
 
Factoring KB, a.s.  
Factoring KB, a.s. umožňuje klientům čerpat finanční prostředky kontokorentním 
způsobem v měně pohledávky až do výše 90 % její nominální hodnoty. Toto 
předfinancování je poskytováno zpravidla do 24 hodin od obdržení podkladu 
pohledávky. V případě účtu klienta u Komerční banky, a.s. je připsání finančních 
prostředků možné ve stejný den s postoupením pohledávky. Roční objem dodávek 
zákazníkům prostřednictvím faktoringu musí být vyšší než 10 milionů Kč. (48) 
 
Náklady faktoringu se skládají z: 
 faktoringového poplatku, který zahrnuje náklady spojené s administrativním 
zpracováním postoupených pohledávek, za správu, inkaso a případné 
pojištění těchto pohledávek a pohybuje se v rozmezí 0,3–1,0 % z nominální 
hodnoty pohledávek, 
 úrokové sazby pohybující se na obvyklé úrovni bankovních sazeb, kterou 
aplikují komerční banky při poskytování krátkodobých úvěrů. (48) 
 






  Factoring KB, 
a.s. 
Faktoringový poplatek 825 000 Kč 1 045 000 Kč 550 000 Kč 
Výše zálohové platby 90 % 90 % 90 % 
Doba poskytnutí zálohové platby do 48 hodin do 24 hodin do 24 hodin 
Minimální roční obrat přes 
faktoringovou společnost 
10 000 000 Kč 20 000 000 Kč 10 000 000 Kč 
 
 
Pro odkup pohledávek v dotčeném podniku jsem zvolila faktoringovou společnost 
Factoring KB, a.s., a to z důvodu nejnižšího faktoringového poplatku, rychlého 





Tabulka 48: Základní údaje o bezregresním faktoringu u společnosti Factoring KB, a.s. (zdroj: vlastní 
zpracování dle zdroje 48, 49, 50) 
Základní údaje o bezregresním faktoringu u společnosti Factoring KB, a.s. 
Maximální rámec pohledávek 55 000 000 Kč 
Výše zálohové platby 90 % 
Faktoringový poplatek 1 % 
Úrok z profinancování 1M PRIBOR + 3,6 % p.a. = 4,57 % p.a. 
 
 
Faktoringová společnost odkoupí pohledávky ve výši 55 000 tis. Kč. V okamžiku 
vystavení faktury uskuteční faktor předfinancování pohledávky, tj. vyplatí 90 % 
z nominální hodnoty pohledávky. Zbývající část (10 %) slouží jako zajištění. 
Faktoringový poplatek činí 1 % z nominální hodnoty pohledávky a úroková sazba je na 
úrovni 4,57 % p.a. Zavedením faktoringu podnik získá volné finanční prostředky, které 
využije na splacení krátkodobého bankovního úvěru ve výši 35 710 tis. Kč. Tento úvěr 
je úročen sazbou 3,37 % p.a. Zbytek peněžních prostředků bude vloženo na bankovní 
účet. (51) 
 
Tabulka 49: Náklady, přínosy a celková úspora faktoringu (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 48, 51) 
Náklady, přínosy a celková úspora faktoringu 
Pohledávky převzaté faktorem 55 000 000 Kč 
Zajištění (10 %)   5 500 000 Kč 
Volné finanční prostředky z postoupených pohledávek 49 500 000 Kč 
Náklady faktoringu   2 812 150 Kč 
Faktoringový poplatek      550 000 Kč 
Úrok z profinancování   2 262 150 Kč 
Přínosy faktoringu   3 295 427 Kč 
Snížení nákladových úroků   1 203 427 Kč 
Eliminace nedobytných pohledávek      892 000 Kč 
Úspora nákladů na administrativu   1 200 000 Kč 




Využití faktoringu má vliv na rozvahu společnosti. Poklesne hodnota celkových aktiv a 
pasiv. V rámci oběžných aktiv se sníží hodnota krátkodobých pohledávek z obchodních 
vztahů o 55 000 tis. Kč, ale také zároveň vznikne pohledávka vůči faktorovi ve výši 
5 500 tis. Kč (10% zajištění z nominální hodnoty pohledávek). Tyto získané peněžní 
prostředky společnost použije na splacení krátkodobého bankovního úvěru ve výši 
35 710 tis. Kč, a tím cizí zdroje klesnou o stejnou hodnotu. Zbylá část finančních 
prostředků bude vložena na bankovní účet. 
 
 
Tabulka 50: Zjednodušená rozvaha po zavedení faktoringu (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Rozvaha k 31.12.2011 (v tis. Kč) 
Dlouhodobý majetek 245 500 Vlastní kapitál 200 225 
Oběžná aktiva 97 700 Cizí zdroje 153 516 
Krátkodobé pohledávky z 
obchodních vztahů 
   1 668 Bankovní úvěry krátkodobé           0 
Pohledávka vůči faktorovi    5 500 Časové rozlišení       558 
Krátkodobý finanční majetek  21 444 
  
Časové rozlišení  11 099 
  
AKTIVA CELKEM 354 299 PASIVA CELKEM 354 299 
 
 
Vlivem zavedení faktoringu poklesne doba obratu pohledávek z 54 dnů na 7 dnů, což je 
velice žádoucí. Obrat aktiv se zvýší z hodnoty 0,97 na 1,06, a tím bude převyšovat 
minimální doporučenou hodnotu jedné obrátky za rok. Díky splacení krátkodobého 
bankovního úvěru se celková zadluženost sníží z 48,52 % na 43,33 % a naopak kvóta 
vlastního kapitálu se zvýší z 51,34 % na 56,51 %. Běžná likvidita zaznamená nárůst 
z 1,64 na 2,14 a okamžitá likvidita z 0,09 na 0,47, a to značí pozitivní trend. Pohotová 











Po zavedení faktoringu 
Doba obratu pohledávek (ve dnech) 54,07   6,84 
Obrat aktiv    0,97   1,06 
Celková zadluženost (v %) 48,52 43,33 
Kvóta vlastního kapitálu (v %) 51,34 56,51 
Běžná likvidita   1,64    2,14 
Pohotová likvidita   0,84    0,72 
Okamžitá likvidita   0,09    0,47 
 
Na základě uvedených výsledků bych využití faktoringu společnosti doporučila.  
4.2 Rentabilita 
Z finanční analýzy bylo zjištěno, že rentabilita podniku v roce 2010 dosahovala velmi 
nízkých hodnot a v roce 2011 dokonce společnost vykazovala ztrátovost. Tento 
negativní trend byl způsoben výsledkem hospodaření, který dosahoval od roku 2009 
stále nižších hodnot. Výsledek hospodaření lze navýšit buď snížením nákladů, nebo 
zvýšením tržeb. Jelikož se tržby společnosti v roce 2011 oproti předchozím dvěma 
rokům snížily téměř o 30 mil. Kč, zaměřím se v následujícím návrhu na zvýšení tržeb. 
 
Podnik se především zabývá výrobou formulářů pro podnikatele a spolupracuje s více 
než 400 smluvními partnery, kteří jsou celoplošně rozmístěny po celé České republice. 
Další velmi důležitou oblastí je také výroba adresných tiskopisů - formuláře pro různé 
druhy pojištění a spoření. Tyto produkce jsou pro podnik nosné a mají vybudovanou 
poměrně stálou klientelu. Produkce ceninová, digitální a mailingová je rozvojová, a 
tudíž by bylo vhodné zaměřit se na to, aby její objemy postupně začaly růst. Společnost 






Velice efektivním nástrojem, jak zvýšit povědomí o podniku, je reklama. Pro podporu 
ceninové, digitální a mailingové produkce bych zvolila reklamu v rádiu, která osloví 
široké spektrum potenciálních zákazníků a je cenově mnohem příznivější než reklama 
v televizi. Reklama by se vysílala v rádiích Impuls, Evropa 2 a Frekvence 1 po celé 
České republice v rozmezí mezi 15 a 18 hodinou v rámci produktu TRIO RRM. Délka 
spotu by byla 20 vteřin. Cena jednoho spotu činí 31 520 Kč. Spot by se vysílal třikrát 
týdně po dobu jednoho měsíce. Tvorba reklamy by stála 6 000 Kč. (52) 
 
Tabulka 52: Náklady na reklamu v rádiu (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 52) 
Náklady na reklamu v rádiu 
Tvorba reklamy     6 000 Kč 
Cena jednoho spotu   31 520 Kč 
Cena za spoty odvysílané během jednoho měsíce 378 240 Kč 
Celková cena za reklamu 384 240 Kč 
 
 
Jako další typ propagace, který má za úkol přilákat nové zákazníky, bych vybrala 
reklamu na internetu, a to konkrétně PPC reklamu neboli „platbu za kliknutí“ na 
Googlu. Jedná se o jednu z nejefektivnějších forem internetové propagace, kde se platí 
pouze za uživatele, kteří kliknou na odkaz prezentující internetové stránky společnosti a 
ty se jim skutečně zobrazí. K výhodám této reklamy patří: 
 vyšší návštěvnost internetových stránek podniku, a tím i vyšší prodeje,  
 reklama cílená pouze na zákazníky, kteří hledají služby a produkty 
konkrétního zaměření, 
 platí se jen za návštěvníky internetových stránek, zobrazení reklamy je 
zdarma, 
 okamžitě viditelné výsledky v online statistikách, 
 menší náklady než v tradičních reklamních médiích, 
 zvýšení povědomí o společnosti, jejich produktech a službách.  
 
V rámci programu CLICK 2000 je reklama umístěna na první straně výsledků 
vyhledávání na Googlu a společnost si může zvolit až 50 klíčových slov. Cena tohoto 
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balíku činí 14 520 Kč a zahrnuje i analýzu a výběr vhodných inzertních výrazů a 
statistiku návštěvnosti. (53) 
 
Tabulka 53: Celková cena za reklamu v rádiu a na internetu (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 53) 
Celková cena za reklamu v rádiu a na internetu 
Reklama v rádiu 384 240 Kč 
Reklama na internetu   14 520 Kč 
Celková cena za reklamu 398 760 Kč 
 
4.3 Zásoby 
Tabulka 54: Tržby, zásoby a doba obratu zásob (zdroj: vlastní zpracování dle zdroje 42) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Tržby (v tis. Kč) 330 622 348 549 406 365 406 669 377 318 
Zásoby (v tis. Kč)   45 931  49 677   48 852   53 094   64 703 




Z provedené finanční analýzy bylo zjištěno, že doba obratu zásob vykazovala negativní 
trend, neboť se zvýšila z 43 dnů v roce 2009 na 62 dnů v roce 2011. V roce 2010 oproti 
předchozímu roku tržby vzrostly pouze o 304 000 Kč, ale zásoby se zvýšily o  
4 242 000 Kč. V roce 2011 je situace ještě méně příznivá, protože tržby poklesly oproti 
minulému roku o 29 351 000 Kč a zásoby vykázaly nárůst ve výši 11 609 000 Kč. 
 
Dle mého názoru má podnik více zásob než je účelné a bylo by vhodné optimalizovat 
jejich úroveň. Podnik by měl provést mimořádnou inventuru a zjistit, které skladové 
položky jsou nepotřebné a nabídnout je k odprodeji. Dále by měla společnost snížit 
množství celkových zásob a kapitál, který je v nich vázán využít efektivnějším 
způsobem, např. k dřívějšímu splacení závazků či uložení na termínovaný účet. 
S eliminací stavu zásob by rovněž došlo k poklesu nákladů, poněvadž by se snížily 




Diplomová práce byla rozdělena do čtyř základních částí. První část se věnovala 
hodnocení současného stavu podniku, tj. jeho základní charakteristice a strategické 
analýze, která zahrnovala SLEPT analýzu, Porterův model konkurenčních sil a SWOT 
analýzu.  
 
Teoretická část práce se zaměřila na význam finanční analýzy, její uživatele a zdroje 
informací potřebné pro finanční analýzu. V této části práce byly rovněž rozebrány 
elementární metody finanční analýzy, a to analýza absolutních ukazatelů, analýza 
rozdílových ukazatelů, analýza poměrových ukazatelů a analýza soustav ukazatelů. 
 
Analytická část diplomové práce se zabývala zpracováním samotné finanční analýzy 
společnosti za období 2007-2011. K jejímu vyhotovení byly použity účetní výkazy, a to 
konkrétně rozvaha, výkaz zisku a ztráty a přehled o peněžních tocích. V poslední části 
práce byly na základě zjištěných výsledků formulovány návrhy na zlepšení finanční 
situace podniku.  
 
Z finanční analýzy vyplynulo, že společnost má především nedostatky v oblasti 
pohledávek z obchodních vztahů, rentability a zásob. Doba obratu pohledávek po celé 
sledované období značně převyšovala dobu obratu krátkodobých závazků a podnik 
rovněž evidoval velké množství pohledávek po lhůtě splatnosti. K urychlení inkasa 
pohledávek bylo navrhnuto zavedení faktoringu. Pro odkup pohledávek v podniku byla 
zvolena faktoringová společnost Factoring KB, a.s. Dle provedené analýzy by byly 
náklady spojené se zavedením faktoringu nižší než přínosy faktoringu a celková úspora 
by činila 483 277 Kč. Využitím faktoringu by rovněž došlo ke zlepšení některých 
ukazatelů, a to zejména doby obratu pohledávek, obratu aktiv, celkové zadluženosti, 
běžné a okamžité likvidity. 
 
Rentabilita byla v roce 2010 na velmi nízké úrovni a v roce 2011 dokonce podnik 
vykazoval ztrátovost. Společnosti bylo navrhnuto zvýšení tržeb prostřednictvím 
zlepšení propagace společnosti, a to hlavně v oblasti ceninové, digitální a mailingové 
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produkce. Za nástroj, který by měl zvýšit povědomí o podniku, byla zvolena reklama 
v rádiu a reklama na internetu. Celkové náklady na reklamu v rádiu a na internetu by 
činily 398 760 Kč. 
 
Dalším návrhem na zlepšení finanční situace podniku byla optimalizace úrovně zásob, 
protože společnost jich má dle mého názoru více než je efektivní. Bylo navrhnuto 
provést mimořádnou inventuru a skladové položky, které jsou již nepotřebné, nabídnout 
k odprodeji. Rovněž bylo doporučeno snížit celkové množství zásob a kapitál, který je 
v nich vázán využít efektivnějším způsobem. 
 
Hlavním cílem diplomové práce bylo zhodnotit finanční situaci zvoleného podniku 
pomocí metod finanční analýzy a na základě zjištěných výsledků navrhnout opatření, 
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Příloha č. 1 
označ. AKTIVA 2007 2008 2009 2010 2011 
  AKTIVA CELKEM  241 219 268 792 315 377 359 666 390 009 
A.   Pohledávky za upsaný základní kapitál 0 0 0 0 0 
B.   Dlouhodobý majetek  113 902 122 637 174 426 223 107 245 500 
B. I.   Dlouhodobý nehmotný majetek  2 102 2 903 3 676 1 917 1 528 
B. I. 1 Zřizovací výdaje 0 0 0 0 0 
  
2 Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje  0 0 0 0 0 
3 Software 1 521 2 302 3 209 1 586 1 331 
4 Ocenitelná práva 0 0 0 0 0 
5 Goodwill 0 0 0 0 0 
6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 581 601 467 331 197 
7 Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek   111 800 119 734 170 750 221 190 243 972 
B. II. 1 Pozemky 6 143 6 143 6 178 6 244 6 244 
  
2 Stavby 61 833 59 041 76 216 105 841 165 001 
3 Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 40 892 36 049 36 510 36 898 72 452 
4 Pěstitelské celky trvalých porostů 0 0 0 0 0 
5 Dospělá zvířata a jejich skupiny 0 0 0 0 0 
6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 0 
7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 300 16 821 51 661 57 023 275 
8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 2 632 1 680 185 15 184 0 
9 Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 0 0 0 0 0 
B. III.   Dlouhodobý finanční majetek   0 0 0 0 0 
B. III. 1 Podíly - ovládaná osoba 0 0 0 0 0 
  
2 Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 
4 Půjčky a úvěry - ovládaná či ovládající osoba, podstatný vliv 0 0 0 0 0 
5 Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
6 Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
7 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
C.   Oběžná aktiva   118 796 120 788 123 052 121 752 133 410 
C. I.   Zásoby   45 931 49 677 48 852 53 094 64 703 
C. I. 1 Materiál 14 497 16 956 15 273 15 615 23 885 
  
2 Nedokončená výroba a polotovary 4 640 4 659 6 713 8 112 7 817 
3 Výrobky 12 482 12 666 12 880 15 238 18 966 
4 Mladá a ostatní zvířata a jejich skupiny 0 0 0 0 0 
5 Zboží 14 312 15 277 13 986 14 129 13 410 
6 Poskytnuté zálohy na zásoby 0 119 0 0 625 
 
  
C. II.   Dlouhodobé pohledávky   535 398 175 145 167 
C. II. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 
  
2 Pohledávky - ovládaná nebo ovládající osoba 0 0 0 0 0 
3 Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 
4 Pohledávky za společníky, členy družstva a sdružení 0 0 0 0 0 
5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy 535 398 175 145 167 
6 Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 0 
7 Jiné pohledávky 0 0 0 0 0 
8 Odložená daňová pohledávka 0 0 0 0 0 
C. III.   Krátkodobé pohledávky  52 580 49 160 48 048 52 604 60 886 
C. III. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 45 415 44 606 45 533 46 886 56 668 
  
2 Pohledávky - ovládaná nebo ovládající osoba 0 0 0 0 0 
3 Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 
4 Pohledávky za společníky, členy družstva a sdružení 0 0 0 0 0 
5 Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0 0 0 0 0 
6 Stát - daňové pohledávky 2 769 26 0 2 121 1 427 
7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 2 623 3 188 1 706 3 223 2 565 
8 Dohadné účty aktivní 7 37 8 0 0 
9 Jiné pohledávky 1 766 1 303 801 374 226 
C. IV   Krátkodobý finanční majetek     19 750 21 553 25 977 15 909 7 654 
C. IV 1 Peníze 578 601 646 690 1 028 
  
2 Účty v bankách 19 172 20 952 25 331 15 219 6 626 
3 Krátkodobý cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 
4 Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
D. I.   Časové rozlišení   8 521 25 367 17 899 14 807 11 099 
D. I. 1 Náklady příštích období  7 680 7 387 14 327 11 241 8 439 
  
2 Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 0 




označ. PASIVA 2007 2008 2009 2010 2011 
  PASIVA CELKEM    241 219 268 792 315 377 359 666 390 009 
A.   Vlastní kapitál    167 904 189 605 204 439 210 479 200 225 
A. I.   Základní kapitál  10 000 10 000 10 000 10 000 10 000 
  
1 Základní kapitál 10 000 10 000 10 000 10 000 10 000 
2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0 0 0 0 
3 Změny základního kapitálu 0 0 0 0 0 
A. II.   Kapitálové fondy    0 0 0 0 0 
A. II. 1 Emisní ážio         0 0 0 0 0 
    2 Ostatní kapitálové fondy       0 0 0 0 0 
    3 Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků   0 0 0 0 0 
    4 Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách   0 0 0 0 0 
  
 
5 Rozdíly z přeměn společností     0 0 0 0 0 
    6 Rozdíly z ocenění při přeměnách společností   0 0 0 0 0 
A. III.   Rezervní fondy, nedělitelný fond  a os. fondy ze zisku   1 755 1 917 2 064 2 178 2 623 
A. III. 1 Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond   1 482 1 482 1 482 1 482 1 482 
  2 Statutární a ostatní fondy       273 435 582 696 1 141 
A. IV.   Výsledek hospodaření minulých let     142 633 150 466 176 958 191 500 197 751 
A. IV. 1 Nerozdělený zisk minulých let      142 633 150 466 176 958 191 500 197 751 
  
2 Neuhrazená ztráta minulých let     0 0 0 0 0 
3 Jiný výsledek hospodaření minulých let   0 0 0 0 0 
A. V.   Výsledek hospodaření běžného účetního období (+/-)  13 516 27 222 15 417 6 801 -10 149 
B.   Cizí zdroje          72 107 77 041 109 965 148 417 189 226 
B. I.   Rezervy           105 237 278 303 102 
B. I. 1 Rezervy podle zvláštních právních předpisů   0 0 0 0 0 
  
2 Rezerva na důchody a podobné závazky   0 0 0 0 0 
3 Rezerva na daň z příjmů       0 0 0 0 0 
4 Ostatní rezervy       105 237 278 303 102 
B. II.   Dlouhodobé závazky         5 489 5 451 5 122 4 392 8 020 
B. II. 1 Závazky z obchodních vztahů     0 0 0 0 0 
  
2 Závazky - ovládaná nebo ovládající osoba   0 0 0 0 0 
3 Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 
4 Závazky ke společníkům, členům družstva a sdružení 0 0 0 0 0 
5 Dlouhodobé přijaté zálohy     0 0 0 0 0 
6 Vydané dluhopisy       0 0 0 0 0 
7 Dlouhodobé směnky k úhradě     0 0 0 0 0 
8 Dohadné účty pasívní       0 0 0 0 0 
9 Jiné závazky       0 639 1 442 915 6 886 




B. III.   Krátkodobé závazky         41 080 58 786 48 349 40 718 45 607 
B. III. 1 Závazky z obchodních vztahů     18 748 37 601 26 706 21 841 29 661 
    2 Závazky - ovládaná nebo ovládající osoba   0 0 0 0 0 
    3 Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 
    4 Závazky ke společníkům, členům družstva a sdružení 3 400 0 0 0 0 
    5 Závazky k zaměstnancům     5 424 6 525 7 959 8 128 6 793 
    6 Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 2 885 3 546 4 230 4 518 3 765 
    7 Stát - daňové závazky a dotace     3 401 6 182 5 162 3 570 3 107 
    8 Krátkodobé přijaté zálohy     5 962 2 099 964 633 220 
    9 Vydané dluhopisy       0 0 0 0 0 
    10 Dohadné účty pasivní        1 251 2 378 1 208 1 141 329 
    11 Jiné závazky       9 455 2 120 887 1 732 
B. IV.   Bankovní úvěry a výpomoci       25 433 12 567 56 216 103 004 135 497 
B. IV. 1 Bankovní úvěry dlouhodobé     12 567 6 865 45 724 88 251 99 787 
    2 Krátkodobé bankovní úvěry      12 866 5 702 10 492 14 753 35 710 
    3 Krátkodobé finanční výpomoci     0 0 0 0 0 
C. I.   Časové rozlišení   1 208 2 146 973 770 558 
C. I. 1 Výdaje příštích období       1 185 2 123 956 754 547 




Příloha č. 2 
označ. TEXT 2007 2008 2009 2010 2011 
I. Tržby za prodej zboží  50 788 52 187 59 610 54 560 51 307 
A.   Náklady vynaložené na prodané zboží 34 988 37 488 44 388 37 758 34 931 
+ Obchodní marže   15 800 14 699 15 222 16 802 16 376 
II. Výkony   281 142 299 281 351 003 359 883 332 038 
  II. 1 Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 279 834 296 362 346 755 352 109 326 011 
  
2 Změna stavu zásob vlastní činnosti -187 1 369 3 068 6 843 5 228 
3 Aktivace 1 495 1 550 1 180 931 799 
B.   Výkonová spotřeba    164 892 164 559 194 356 208 999 197 110 
B. 
  
1 Spotřeba materiálu a energie 100 893 107 443 125 857 117 076 122 857 
B. 2 Služby 63 999 57 116 68 499 91 923 74 253 
+ Přidaná hodnota  132 050 149 421 171 869 167 686 151 304 
C.   Osobní náklady 96 931 108 289 130 926 138 512 130 610 
C. 
  
1 Mzdové náklady 69 824 78 059 96 295 100 331 95 080 
C. 2 Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0 0 150 150 0 
C. 3 Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 24 262 27 278 30 789 33 846 31 584 
C. 4 Sociální náklady 2 845 2 952 3 692 4 185 3 946 
D
. 
  Daně a poplatky 
369 334 486 529 640 
E.   
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 
majetku 19 813 19 831 21 388 17 932 21 424 
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu  4 604 6 451 4 613 3 165 7 354 
  III. 1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku  3 138 4 822 3 878 1 462 3 072 
    2 Tržby z prodeje materiálu 1 466 1 629 735 1 703 4 282 
F.   
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 
a materiálu  4 347 5 462 4 111 1 993 5 982 
F.   1 Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 3 136 4 121 3 524 589 2 049 




Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní 
oblasti  -1 719 -47 -1 222 49 -685 
IV. Ostatní provozní výnosy 2 451 18 055 7 951 4 532 2 579 
H
. 
  Ostatní provozní náklady 
554 3 415 4 835 3 509 2 174 
V. Převod provozních výnosů 0 0 0 0 0 
I.   Převod provozních nákladů 0 0 0 0 0 
* Provozní výsledek hospodaření 18 810 36 643 23 909 12 859 1 092 
VI Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 0 0 
J.   Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 
  VII.   Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
  VII. 1 
Výnosy z podílů v ovládaných osobách a v ÚJ pod 
podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
  VII. 2 
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a 
podílů 0 0 0 0 0 
  VII. 3 
Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního 
majetku 0 0 0 0 0 
  
  VIII.   Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
K.     Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 4 990 
  IX.   Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 0 
L.     Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 0 
M.     
Změna stavu rezerv a opravných položek ve 
finanční oblasti 0 0 0 0 0 
X. Výnosové úroky 14 8 22 15 3 
N.     Nákladové úroky 1 199 1 282 1 284 1 663 4 139 
XI. Ostatní finanční výnosy 772 2 059 1 612 1 582 2 030 
O.   Ostatní finanční náklady 3 165 3 933 5 750 4 636 6 488 
XII. Převod finančních výnosů 0 0 0 0 0 
P.   Převod finančních nákladů 0 0 0 0 0 
* Finanční výsledek hospodaření -3 578 -3 148 -5 400 -4 702 -13 584 
Q.   Daň z příjmů za běžnou činnost    1 716 6 273 3 092 1 356 -2 343 
Q. 
  
1      -splatná 3 096 6 950 4 223 1 559 0 
Q. 2      -odložená -1 380 -677 -1 131 -203 -2 343 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost   13 516 27 222 15 417 6 801 -10 149 
XIII. Mimořádné výnosy 0 0 0 0 0 
R.   Mimořádné náklady 0 0 0 0 0 
S.   Daň z příjmů z mimořádné činnosti   0 0 0 0 0 
S. 
  
1      -splatná 0 0 0 0 0 
S. 2      -odložená 0 0 0 0 0 
* Mimořádný výsledek hospodaření  0 0 0 0 0 
T.   
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům (+/-) 0 0 0 0 0 
*** Výsledek hospodaření za účetní období (+/-)   13 516 27 222 15 417 -10 149 6 801 
**** Výsledek hospodaření před zdaněním (+/-)   15 232 33 495 18 509 8 157 -12 492 
  
  
Příloha č. 3 
označ. TEXT 2007 2008 2009 2010 2011 
P. 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na 
začátku účetního období 24 170 19 750 21 553 25 978 15 909 
Peněžní toky z hlavní výdělečné činnosti (provozní činnost)           
Z.     
Účetní zisk nebo ztráta z běžné činnosti před 
zdaněním 15 232 33 495 18 509 8 157 -12492 
A. 1   Úpravy o nepeněžní operace 19 310 20 586 22 231 18 837 29 951 
A. 1 1 
Odpisy stálých aktiv a umořování opravné položky 
k nabytému majetku 19 813 19 831 21 388 17 932 21 424 
A. 1 2 Změna stavu opravných položek, rezerv  -1 719 -47 -1 221 48 -684 
A. 1 3 Zisk z prodeje stálých aktiv  -2 -701 -354 -873 -1 023 
A. 1 4 Výnosy z dividend a podílů na zisku 0 0 0 0 0 
A. 1 5 
Vyúčtované nákladové úroky s výjimkou 
kapitalizovaných a vyúčtované výnosové úroky 1 185 1 274 1 262 1 648 4 136 
A. 1 6 Případné úpravy o ostatní nepeněžní operace 33 229 1 156 82 6 098 
A. *   
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před 
zdaněním, změnami pracovního kapitálu a mim. 
položkami 34 542 54 081 40 740 26 994 17 459 
A. 2   
Změny stavu nepeněžních složek pracovního 
kapitálu 1 738 -2 611 1 674 -10946 -11572 
A. 2 1 
Změna stavu pohledávek z provozní činnosti, 
přechodných účtů aktiv 575 -16 060 8 954 -464 -3 426 
A. 2 2 
Změna stavu krátkodobých závazků z provozní 
činnosti, přechodných účtů pasiv 2 683 17 221 -8 059 -6 240 3 826 
A. 2 3 Změna stavu zásob -1 520 -3 772 779 -4 242 -11972 
A. 2 4 
Změna stavu krátkodobého finančního majetku 
nespadajícího do peněžních prostředků a 
ekvivalentů 0 0 0 0 0 
A. **   
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před 
zdaněním a mim. položkami 36 280 51470 42414 16048 5887 
A. 3   Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných -1199 -1282 -1284 -1663 -4139 
A. 4   Přijaté úroky 14 8 22 15 3 
A. 5   
Zaplacená daň z příjmů za běžnou činnost a 
doměrky daně za minulá období -5818 -3235 -6971 -4755 -1432 
A. 6   
Příjmy a výdaje spojené s mimořádným 
hospodářským výsledkem včetně daně z příjmů 0 0 0 0 0 
A. ***   Čistý peněžní tok z provozní činnosti  29277 46961 34181 9645 319 
Peněžní toky z investiční činnosti           
B. 1   Výdaje spojené s nabytím stálých aktiv -13912 -32687 -76700 67203 -45866 
B. 2   Příjmy z prodeje stálých aktiv 3138 4822 3878 1462 3072 
B. 3   Půjčky a úvěry spřízněným osobám 0 0 0 0 0 
B. ***   
Čistý peněžní tok vztahující se k investiční 
činnosti  -10774 -27865 -72822 -65741 -42794 
Peněžní toky z finančních činností           
C. 1   
Dopady změn dlouhodobých, resp. krátkodobých 
závazků -18187 -11772 43649 46788 34325 
C. 2   
Dopady změn vlastního kapitálu na peněžní 
prostředky a ekvivalenty -4736 -5520 -583 -761 -105 
C. 2 1 
Zvýšení peněžních prostředků z důvodů zvýšení 
základního kapitálu, emisního ážia atd. 0 0 0 0 0 
C. 2 2 Vyplacení podílů na vlastním jmění společníkům 0 0 0 0 0 
  
C. 2 3 
Další vklady peněžních prostředků společníků a 
akcionářů 0 0 0 0 0 
C. 2 4 Úhrada ztráty společníky 0 0 0 0 0 
C. 2 5 Přímé platby na vrub fondů -736 -1587 -583 -761 -105 
C. 2 6 
Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku včetně 
zaplacené daně -4000 -3933 0 0 0 
C. *** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti  -22923 -17292 43066 46027 34220 
F. Čisté zvýšení resp. snížení peněžních prostředků -4420 1804 4425 -10069 -8255 
R. 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na 
konci účetního období 19750 21554 25978 15909 7654 
 
